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Direccion de Promocion de la Competencia®

(POR QUE NO HAY COMPETENCIA EN EL SECTOR DE LOS
CARBURANTES DE AUTOMOCION EN ESPANA?

Los informes de la Comision Nacional de la Competencia

En octubre de 2012, la Comisién Nacional de la Competencia (CNC) publicé un
informe sobre la competencia en el mercado de carburantes de automocion en
Espana. Este es el cuarto de una serie de estudios que comenzd en el ano 2009, en
los que la CNC ha llamado la atencién al Gobierno y a las autoridades competentes
sobre la necesidad de mejorar el disefio y la regulacion del mercado de carburantes
de automocion en Espafia para introducir competencia. El presente articulo analiza
el mercado de carburantes desde la éptica de competencia, las barreras de entrada
y expansion que dificultan la competencia efectiva entre operadores y las recomen-

daciones de mejora de la regulacion efectuadas por la CNC.

Palabras clave: competencia, carburantes, regulacion, poder de mercado, oligopolio.

Clasificacion JEL: K21, D43, L40.

1. Introduccion

El sector de los carburantes de automocion en
Espafia ha sido objeto frecuente de atencion desde
la dptica de la competencia. En la ultima década,
la Comision Nacional de la Competencia (CNC) y
la Comision Europea han llevado a cabo numero-
sas investigaciones sobre el sector por presuntas
infracciones de la normativa de competencia,
muchas de las cuales han acabado en sanciones u
otras medidas para paliar problemas de competen-
cia, no ha sido infrecuente que las concentraciones

* Comision Nacional de la Competencia. Este articulo ha sido ela-
borado por Antonio Maudes Gutiérrez, Director de Promocion de la
Competencia, Joaquin Lopez Vallés, Subdirector de Estudios, y Pedro
Guerrero Meseguer, Jefe de Area de la Subdireccion de Estudios hasta
enero de 2013.

Los autores agradecen los comentarios realizados por Inmaculada
Gutiérrez Carrizo, Técnico Comercial y Economista del Estado. Con-
sejera de la CNC.

Version de abril de 2013.
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econdmicas en este sector notificadas a la CNC se
hayan aprobado sujetas al cumplimiento de condi-
ciones o compromisos por parte de las empresas, y
se ha registrado una elevada litigiosidad ante jue-
ces y tribunales del orden mercantil por cuestiones
de competencia en los contratos de distribucion de
carburantes en estaciones de servicio.

La CNC ha interpretado que lo anterior no hace
sino traslucir un problema estructural de competen-
cia en el sector de carburantes de automocién en
Espafia. Desde el afio 2009, en uso de las funciones
de promocion de la competencia en los mercados
atribuidas por la Ley 15/2007, de 3 de julio, de
Defensa de la Competencia, la CNC ha llevado a
cabo cuatro estudios detallados sobre la competen-
cia en el sector de los carburantes de automocion en
Espafia!. De manera significativa, el ultimo de >

! Publicados en septiembre de 2009, marzo de 2011, junio de 2012
y octubre de 2012.
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estos informes fue elaborado a solicitud del Gobier-
no espafiol’, que recientemente ha introducido cam-
bios normativos con un proposito liberalizador?.

El presente articulo repasa la situacion de compe-
tencia efectiva en el sector de los carburantes de auto-
mocion en Espaiia, siguiendo los andlisis mas recien-
tes de la CNC. Para ello, se examinan, por este orden,
los indicios de una reducida competencia efectiva a
tenor del comportamiento de precios y margenes
(seccion 2), las causas que, para la CNC, subyacen a
dicha situacion (apartado 3) y las recomendaciones
que postula esta institucion (apartado 4).

2. La situacion actual del mercado de
carburantes

En los cuatro informes que ha elaborado sobre
la situacion del sector, la CNC ha venido utilizan-
do de manera consistente una serie de indicadores
objetivos sobre la intensidad de la competencia en
el mercado espafiol de carburantes de automocion:
comparaciones internacionales del nivel y la evo-
lucion temporal a largo plazo de precios (apartado
2.1) y margenes brutos (apartado 2.2), comporta-
miento de precios y margenes a corto plazo (apar-
tado 2.3) y relacion entre precios y concentracion
empresarial (apartado 2.4).

2 Tras el informe de la CNC de junio de 2012, en el que comprobaba
que el comportamiento dindmico de los precios y los margenes de los car-
burantes de automocion en Espaiia no era propio de un mercado compe-
titivo, y coincidiendo con un incremento adicional de los precios en el
verano del 2012, los Ministerios de Economia y Competitividad y de
Industria, Energia y Turismo solicitaron a la CNC y a la Comision Nacio-
nal de Energia (CNE), respectivamente, la identificacion de las causas
explicativas de la evolucion de los precios de los carburantes de automo-
cion en Espafia. Ambas instituciones publicaron sus informes a mediados
de octubre de 2012.

3 El pasado 23 de febrero de 2013, se publico en el BOE el Real
Decreto-ley 4/2013, de 22 de febrero, de medidas de apoyo al emprende-
dor y de estimulo del crecimiento y de la creacion de empleo. Su exposi-
cion de motivos sefiala que «[...] la Comision Nacional de la
Competencia concluye en los diferentes informes emitidos que, a partir de
una comparacion de precios de los carburantes de varios paises de
Europa, el comportamiento de los precios y margenes de mercado de dis-
tribucion de carburantes en Espariia muestra signos de una reducida com-
petencia efectiva. En este sentido, se adoptan una serie de medidas tanto
en el mercado mayorista como en el minorista, que permitiran incremen-
tar la competencia efectiva en el sector, reduciendo las barreras de entra-

2.1. Los precios antes de impuestos (PAl)

Segun datos de la CNC, descontando los im-
puestos*, Espafia es por término medio el tercer
pais con mayores precios de la UE en la gasolina 'y
el sexto pais con mayores precios en el gasoleo, y
se sitia muy por encima de la media de la UE-27
y de la eurozona. Respecto a los paises compara-
bles por tamafio (Francia, Alemania, Reino Unido
e Italia), solamente Italia registra sistematicamen-
te precios mas elevados, y las diferencias con res-
pecto a los otros tres paises son grandes y han cre-
cido desde el afio 2005, con la excepcion de 2011,
aflo en el que se mantuvieron o se redujeron lige-
ramente.

Como muestra la Tabla 1, en 2011 los precios
antes de impuestos (PAI) medios de los carburan-
tes fueron entre 3 y 5 céntimos de euro mas caros
en Espafia que en Francia y en Alemania, en torno
a 2 céntimos de euro superiores a la media de la
eurozona y entre 2,5 y 3 céntimos de euro mas
altos que la media de la UE-27. Estas cifras tienen
enorme importancia. Si se tiene en cuenta que, se-
gun el Boletin Petrolero, en Espafia se consumie-
ron en 2011 algo mas de 3.500 millones de litros
de gasolina 95 y unos 17.000 millones de litros de
gasobleo A, cada céntimo de euro de diferencial su-
pone a la economia espafiola, a sus empresas y a
los consumidores y usuarios, un sobrecoste anual
que puede estimarse cercano a los 200 millones de

euros respecto a nuestros principales competido-
res’. >

da a nuevos entrantes y repercutiendo positivamente en el bienestar de los
ciudadanos [...]».

4 Los impuestos son un componente importante de los PVP, pero
son muy heterogéneos en la UE y no aportan tanta informaciéon como
los PAI sobre el funcionamiento competitivo del sector. La CNC esti-
ma que los impuestos en Espafia (el IVA, el impuesto especial sobre
hidrocarburos y el impuesto sobre las ventas minoristas de hidrocarbu-
ros, que tiene un tramo estatal y otro autonémico) suponen entre el 40
y el 50 por 100 del PVP (de media, 42 por 100 del PVP de la gasolina,
47 po 100 del PVP del gasdleo de automocion). Espaiia es, historica-
mente y en estos momentos, uno de los paises de la UE con menores
impuestos sobre los carburantes de automocion.

3> Los datos sobre consumo proceden de la Estadistica de Productos
Petroliferos de la CNE de fecha 19 de octubre de 2012, y se han con-
vertido en litros utilizando los factores de conversion explicitados en la
Memoria Anual 2011 de AOP.
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Alemania Francia Eurozona UE-27
Diferencial PAI gasolina 95 (c€/litro)
2005 +2,87 +4,44 +0,38 +1,07
2011 +4,53 +3,23 +2,01 +3,11
Crecimiento 2005-2011 (%) +58% -27% +429% +191%
Diferencial PAIl gasoleo A (c€/litro)
2005 +2,58 +3,52 +0,63 +0,99
2011 +3,61 +5,08 +1,91 +2,57
Crecimiento 2005-2011 (%) 40% +44% +203% +160%

Fuente: CNC (Informe de seguimiento del mercado de distribucion de carburantes de automocion en Espana, junio de 2012) y elaboracion propia.

La Tabla 1 muestra, ademas, no so6lo que el dife-
rencial de precios de Espana con respecto a Francia,
Alemania, la Eurozona y la UE es importante, sino
que, en términos generales, el precio antes de im-
puestos ha crecido mucho mas entre 2005 y 2011 en
Espafia que en los paises y zonas citadas: respecto a
la eurozona, un 429 por 100 mas en gasolina y un
203 por 100 mas en gasoleo, y frente a la media de
la UE-27, un 191 por 100 mas en gasolina y un 160
por 100 mas en gasoleo.

Ademas, el crecimiento de los PAI en Espaiia
superior al de otros paises se ha producido en un
periodo de recesion economica generalizada, pero
marcadamente mas aguda en Espafia, de modo que
el consumo de carburantes de automocion se habria
contraido significativamente mas en Espafia que en
otros paises comparables de la UE (Francia, Alema-
nia, Italia y Reino Unido).

2.2. Los margenes brutos de distribucion
(MBD)

Junto a los indicadores de precios, resulta de gran
relevancia el analisis de los margenes brutos de dis-
tribucion (MBD). Estos margenes se obtienen detra-
yendo de los precios antes de impuestos el coste ted-
rico, spot, de importar carburante a Espafia (Ci), y
por tanto son un indicador de la parte del PAI que no
depende de la evolucion del precio del carburante en
los mercados mundiales y que se debe a factores
nacionales: diferencias de costes y margenes en
Espaiia en el refino, en la logistica o en la distribu-
cidén mayorista 0 minorista®.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3039
DEL 1 AL 31 DE MAYO DE 2013

En su informe de junio de 2012, la CNC esti-
maba que los MBD en Espafia en 2010 eran supe-
riores a los de la UE en unos 2 céntimos de euro en
gasolina, y alrededor de 1,5 céntimos de euro en
gasbleo. Pero mas problematico que las diferen-
cias en valores absolutos es que desde 2007, pese
a que ya partian de niveles superiores, han crecido
en Espafia mas que en otros paises, lo que para la
CNC refleja «una menor intensidad de la compe-
tencia en el sector de carburantes en Esparia».

2.3. El fenomeno de «los cohetes y las plumas»

También en el corto plazo la dinamica de los
precios y los margenes en Espaiia es impropia de
un mercado competitivo. El informe de la CNC de
junio de 2012 muestra, de forma estadisticamente
robusta’, que los precios domésticos reaccionan a >

¢ La logistica comprende la recepcion del carburante importado, €l
transporte primario (en grandes volimenes, desde los centros de recep-
cion del carburante importado o desde las refinerias hasta los almace-
namientos secundarios), el transporte secundario (en camiones cister-
na, hasta los centros de consumo o venta al publico) y el almacena-
miento de carburantes. En cuanto al canal minorista, se compone prin-
cipalmente de las estaciones de servicio.

7 El analisis de la CNC muestra, con un intervalo de confianza superior
al 95 por 100, que la gasolina reacciona asimétricamente a las variaciones
de los precios internacionales de referencia, trasladando a los precios
domésticos mas rapidamente los incrementos de costes que las reduccio-
nes. Respecto al gasoleo, los precios domésticos siguen, con una signifi-
catividad superior al 80 por 100, un comportamiento asimétrico respecto
a las cotizaciones internacionales, como en la gasolina. No obstante, la
CNC considera que, aunque pueden existir factores de mayor elasticidad
precio, por una mayor profesionalizacion de parte de los agentes econd-
micos que componen la demanda de gasoleo, los resultados no son lo sufi-
cientemente robustos para afirmarlo dentro de los intervalos de confian-
za del 95 por 100 exigidos.
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las variaciones de los precios internacionales de
forma diferente cuando se trata de aumentos, que
se repercuten mas rapidamente al precio doméstico
(aumentan «como cohetes»), que cuando se regis-
tran reducciones, cuya repercusion al precio do-
méstico es mas lenta (descienden «como plumasy).

El hecho de que los precios se comporten asi-
métricamente respecto a los costes no es deseable
desde el punto de vista del bienestar de los consu-
midores y de la economia en su conjunto, pues
supone que los consumidores domésticos y profe-
sionales de combustible en Espafia no se benefi-
cian de las disminuciones de los precios interna-
cionales de los carburantes tan rapidamente como
se ven perjudicados por las subidas. Esto ocasiona
que, temporal pero sistematicamente, los consumi-
dores espafioles paguen proporcionalmente mas
por los carburantes que en otros paises donde si se
trasladan simétricamente los cambios en los costes
a los precios de venta al publico. Ademas, el com-
portamiento asimétrico de los precios puede llevar
a que en periodos de fluctuacion de precios, los
margenes medios aumenten, con el consecuente per-
juicio relativo para los demandantes. Finalmente,
el mero hecho de que los precios domésticos no se
ajusten inmediatamente a las variaciones en los
costes de importacion del carburante revela una
rigidez compatible con la falta de tension compe-
titiva y que puede restar eficiencia a estos merca-
dos estratégicos.

2.4. Los precios y la concentracion regional de
la oferta

Finalmente, la CNC constata que dentro de Es-
pana se registran precios mas elevados alli donde la
concentracion entre operadores, al nivel de estacio-
nes de servicio, es mayor. En ambitos inferiores al
nacional y al autonémico, como las provincias,
donde la concentracion de la oferta de estaciones
de servicio es mas fuerte, los precios medios son
mas elevados y la dispersion de precios es inferior.
Esto seria indicativo de menor competencia. En el

ranking provincial de la CNC destacan Baleares,
Malaga, Granada, Caceres, Pontevedra, Castellon y
Madrid entre las provincias mas caras de Espafia en
2011, provincias en las que existen escasas diferen-
cias entre los precios de las estaciones de servicio
y donde la concentracion empresarial es superior.
Asi, por ejemplo, en Baleares, la provincia con el
precio medio antes de impuestos mas elevado de
Espatfia tanto en gasolina como en gasdleo, la cuota
de mercado por volumen de ventas de las estacio-
nes de servicio de las tres primeras empresas
(Repsol, Cepsa y BP) es superior al 90 por 100. Algo
parecido ocurre en Madrid, donde estas tres empre-
sas venden cerca del 80 por 100 del total, o en Ca-
ceres, donde su cuota de mercado supera el 70 por
100 de las ventas de gasolina y el 80 por 100 de las
ventas de gasoleo.

En suma, todos los analisis sobre el funciona-
miento de estos mercados apuntan en la misma
direccioén: el funcionamiento del sector de los car-
burantes de automocion en Espafa no es tan efi-
ciente como seria exigible. Los precios (antes de
impuestos) y los margenes (brutos de distribu-
cion) son superiores a los de otros paises comuni-
tarios comparables y, lo que es ain mas preocu-
pante, a pesar de la crisis econdmica, las diferen-
cias han crecido en los ultimos afios. Ademas, en
el corto plazo los cambios en los costes de impor-
tacion del carburante a Espafia no se trasladan co-
rrectamente a los precios minoristas, mantenién-
dose los margenes brutos de distribuciéon medios
constantes cuando suben los costes de importa-
cion y aumentando cuando éstos bajan. Finalmen-
te, se aprecian diferencias importantes en los pre-
cios antes de impuestos a niveles geograficos mas
reducidos, como por ejemplo entre las provincias
espafiolas, y estas diferencias parecen estar rela-
cionadas con la concentracion de la oferta de es-
taciones de servicio al nivel analizado, en este
caso, provincial. En la seccion siguiente se ahon-
da en la estructura de la cadena de comercializa-
cion de los carburantes y en las razones que, se-
gun la CNC, explicarian los resultados comenta-
dos hasta ahora. >
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3. El diagnoéstico de la CNC: los operadores
con capacidad de refino en Espafia
tienen un poder de mercado significativo

El informe de la CNC de octubre de 2012 con-
sidera que el principal factor que resta eficiencia al
sector de los carburantes de automocion es la insu-
ficiente competencia efectiva en el mismo, resulta-
do de la posicion inexpugnable que ostentan los
operadores incumbentes con capacidad de refino
en el territorio. De acuerdo con la CNC, estos ope-
radores tienen un poder significativo de mercado
gracias a que disponen de productos refinados en
territorio espafiol a mejores precios que sus com-
petidores efectivos o potenciales y con mayor fle-
xibilidad en el suministro para ajustarse a cual-
quier variacion de la demanda, y son los principa-
les suministradores mayoristas de carburantes de
automocion de sus competidores, tienen acceso y
capacidad de influencia sobre la empresa privada
titular de los activos de transporte y de la mayor
parte de los almacenamientos de la Peninsula y
Baleares (Corporacion Logistica de Hidrocarburos,
CLH), y tienen la mayor parte de la red minorista
de estaciones de servicio, a lo que hay que sumar
la existencia de fuertes barreras a la implantacion
de nuevas estaciones de servicio y al cambio de
bandera de las existentes. A continuacion se exa-
minan con detalle estos factores en el tramo mayo-
rista (apartado 3.1) y en el tramo minorista del
mercado (apartado 3.2).

3.1. El segmento mayorista del mercado

Las 9 refinerias que existen en Espafia para
combustibles de automocion® tienen una capacidad
total de produccion de casi 76 millones de tonela-
das/afio de productos petroliferos. Esta cifra cubre
excedentariamente las necesidades de consumo

8 Hay una décima refinerfa, Asesa, en Tarragona, propiedad al 50
por 100 de Repsol y Cepsa, pero se dedica principalmente al tratamien-
to de crudos pesados.
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nacional de gasolinas, de modo que alrededor del
20 por 100 de la produccion de gasolina se expor-
ta fuera de Espafia y no existen practicamente
importaciones. En cuanto al gasdleo, las importa-
ciones netas suponian cerca del 15 por 100 del
consumo nacional en 2011, aunque desde media-
dos de 2012 lo cubren excedentariamente’.

De las 9 refinerias en territorio espaiol, cinco
pertenecen a la empresa Repsol'?
dad total de produccion de 44,5 millones de tone-
ladas/afio de productos petroliferos (el 58,8 por
100 del total). Otras tres pertenecen a Cepsa!!, con
una capacidad total de 25,8 millones de tonela-
das/afo (el 34,1 por 100 del total). Y una a BP'?,
que tiene una capacidad de 5,4 millones de tonela-
das/afio (el 7,1 por 100 del total).

Las cifras anteriores suponen que la industria de
refino espafiola esta muy concentrada, y, de hecho,

, CON una capaci-

el nivel de concentracion es superior al de otros pai-
ses europeos. Segun datos de la CNC, mientras que
en 2011 en Espaia habia 9 refinerias propiedad de
3 operadores, en Francia operaban 13 refinerias
controladas por 5 operadores, en Alemania 13 refi-
nerias propiedad de 9 operadores, en Reino Unido
10 refinerias en manos de 9 operadores y en Italia
17 refinerias de 10 operadores distintos. El mayor
operador en Espafia es titular de casi el 60 por 100
de la capacidad de refino, muy por encima de la
cuota que tiene el primer operador en el resto de
paises.

Para una empresa que opere o se plantee operar
en el tramo minorista del mercado, comprar carbu-
rante refinado en Espafia supone adquirirselo a sus
competidores (Repsol, Cepsa y BP), lo que puede
no ser una opcion deseable, puesto que puede >

° Espafia era hasta julio de 2012 excedentaria en gasolinas, pero
deficitaria en gasoleo, por lo que se exportan gasolinas y se importan
gasodleos. A partir de esta fecha, y entre otros motivos, gracias a los
incrementos de la capacidad de las refinerias de Cartagena (Repsol) y
Algeciras (Cepsa), Espafia es exportadora neta de ambos productos.
Esta situacion reduce atin mas las tensiones competitivas en los merca-
dos nacionales de carburantes de automocion.

10 La Corufia, Bilbao, Tarragona, Puertollano (Ciudad Real, la tinica
refineria de interior) y Cartagena.

' Huelva, San Roque (Cadiz) y Tenerife.

12 Castellon.
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Pais Numero refinerias Numero operadores Cuota primer operador C3* HHI*
Espafia 9 3 58% 100% 4.531
Francia 13 5 55% 85% 3.661
ltalia 17 10 34% 70% 1.749
Alemania 13 29% 62% 1.702
Reino Unido 10 19% 47% 1.313

* El indice C3 suma las cuotas de mercado de los tres primeros operadores. El indice Herfindahl-Hirschmann (HHI) suma los cuadrados de las cuotas de
mercado de todos los operadores. El indice puede adoptar valores desde 0 hasta 10.000. En el analisis de concentraciones, la Comisién Europea y el
Departamento de Justicia de los EEUU presumen que a partir de un nivel de 1.800-2.000 puntos, los mercados estan altamente concentrados.

Fuente: CNC (2009 y 2011).

temer que éstos se apliquen mejores condiciones
de precio o flexibilidad a sus propias estaciones, o
penalicen estrategias comerciales que les perjudi-
quen empeorando las condiciones de suministro. Y
el hecho de que la competencia en refino sea redu-
cida puede acentuar estos riesgos.

La alternativa econdmica a adquirir carburantes
producidos en Espafia es importarlos, pero el ope-
rador que importe se encontrara con que sus costes
de suministro son superiores a los de los operado-
res con capacidad de refino en Espana.

Primero, porque debido a la ausencia de conexio-
nes por oleoducto entre Espafna y cualquier pais
extranjero y al coste del transporte por ferrocarril o
por camidn cisterna, las importaciones se realizan
normalmente por barco, de modo que el carburante
importado soporta costes de seguros y fletes, de des-
carga en las terminales portuarias, de almacena-
miento y de transporte hasta el lugar de consumo,
costes que el producto refinado en Espafia no sopor-
ta (o no en la misma cuantia). Ademas de las venta-
jas de costes, disponer de capacidad de refino en la
proximidad de los puntos de venta minorista origina
otra ventaja econdmica y técnica importante en tér-
minos de flexibilidad. Ante variaciones de demanda,
es mucho mas facil modular el ritmo de produccion
de las refinerias que alterar los compromisos de
importacion o desviar a corto plazo petroleros hacia
otros puertos. Ademas, las refinerias otorgan a sus
propietarios una fuente de flexibilidad adicional,
dado que tienen amplios depdsitos de almacena-
miento (aproximadamente el 60 por 100 de la capa-
cidad de almacenamiento en Espafia) que les permi-

ten alterar el ritmo de salida de los productos de la
refineria sin modificar el ritmo de refino.

Segundo, para importar carburantes es preciso
contratar capacidad en una de las terminales de
descarga ubicadas en los puertos espafoles. La
CNC estima que la Compaifiia Logistica de
Hidrocarburos (CLH) tiene entre el 40 y el 50 por
100 de la capacidad potencial de almacenamiento
de importacion. Ademas, CLH es la tinica empre-
sa, aparte de Repsol, que dispone de una red de
depositos de almacenamiento en el interior de la
Espafia peninsular. Estos depdsitos no se utilizan
para la importacidén pero si para la distribucion
secundaria de carburantes, y muchos de sus alma-
cenamientos estan conectados por oleoducto a
otros almacenamientos, pues CLH es el propieta-
rio y opera las redes de transporte por oleoducto de
carburantes en Espafia'®. De esta manera, en muchas
ocasiones, contratar con CLH puede ser la tnica
alternativa econémicamente viable para disponer
de carburantes importados en diversas regiones del
territorio peninsular'®.

Pues bien, pese a la importancia estratégica de
las redes de CLH para que los operadores alter- >

13 Con excepcion del oleoducto que conecta las refinerias de Repsol
ubicadas en Cartagena y Puertollano, propiedad de esta empresa.

14" A esto se suma el hecho de que geogrificamente, parece existir
una sustituibilidad limitada desde el punto de vista de la demanda entre
depositos de importacion. De este modo, habida cuenta de la ventaja en
términos de precios y de flexibilidad de que disponen las refinerias en
territorio espaifiol en comparacion con las importaciones de carburante,
en el area geografica cercana a cada refineria ésta dispone de una posi-
cién competitiva privilegiada y no replicable. La adquisicion de carbu-
rante directamente en otra refineria o importarlo seria una opcion eco-
némicamente poco o nada viable respecto al abastecimiento en dicha
refineria.
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nativos puedan abastecerse al margen de los opera-
dores con capacidad de refino en Espafia, CLH no
solo no esta sujeto a una regulacion suficiente para
facilitar que su funcionamiento sea eficiente y neu-
tral, sino que los operadores con capacidad de refi-
no en Espafia tienen una presencia significativa en
su accionariado y participan en su Consejo de Ad-
ministracion. Las participaciones de Repsol, Cepsa
y BP suman algo menos del 30 por 100 del capital
de CLH, y 5 de las 19 vocalias en el Consejo de
Administracion de CLH, mas el presidente de CLH
que, segin indica la propia CLH en nota de prensa'®,
ha sido nombrado por unanimidad y a propuesta de
Repsol. Asi, existe el riesgo de que los operadores
con capacidad de refino en Espafia puedan acceder a
informacion sensible sobre sus rivales e influir en la
toma de decisiones estratégicas y comerciales de
CLH. Decisiones que, por racionalidad econdmica,
no es probable que favorezcan los intereses de sus
competidores: desde restricciones en el acceso a las
redes o depositos, que pueden ser muy dificilmente
detectables, con la regulacion actual, por los super-
visores del mercado, hasta orientar la politica de
inversiones de CLH hacia intereses contrarios al fun-
cionamiento competitivo del mercado, como limitar
la interconexion de redes o las mejoras en las insta-
laciones de transporte y almacenamiento.

Asi, para los operadores sin capacidad de refi-
no en Espafia, las posibilidades econdémicamente
viables de abastecerse de carburantes al margen de
Repsol, Cepsa y BP (incluyendo las infraestructu-
ras de transporte y almacenamiento controladas
por ellos) son practicamente inexistentes, lo que
debilita notablemente la competencia potencial en
el mercado minorista.

3.2. El segmento minorista del mercado

La ventaja de que disponen los operadores con
capacidad de refino en Espafia en el segmento ma-

15 Vid: www.clh.es/GrupoCLHCastellano/SalaPrensa/Noticias/Comu
nicadoPrensal.opezDeSilanes.htm
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yorista del mercado tiene su reflejo en el ambito
minorista. Repsol, Cepsa y BP son, respectivamen-
te, el primero, segundo y tercer operadores en Es-
pafia en términos de numero de estaciones de ser-
vicio abanderadas y ventas minoristas a través de
estaciones de servicio. De las cerca de 9.000 esta-
ciones de servicio que habria en Espafia, la CNC
estima que alrededor del 38 por 100 pertenecen a
Repsol, el 16 por 100 a Cepsay el 7 por 100 a BP;
en total, cerca del 60 por 100 estan abanderadas
por estos tres operadores. GALP y DISA son, res-
pectivamente, el cuarto y quinto operadores mino-
ristas en Espafia, con el 7 y el 5 por 100 de estacio-
nes de servicio.

Ademas, los tres operadores con capacidad de
refino disponen de las estaciones de servicio
mayores por volumen de ventas. Asi, por volumen
de ventas Repsol, Cepsa y BP tienen, conjunta-
mente, una cuota de mercado del 73 por 100 en
gasolinas y del 70 por 100 en gasoleos, porcenta-
jes que resultan, respectivamente, un 13 por 100 y
un 10 por 100 superiores a la cuota conjunta de
estos tres operadores por numero de estaciones de
servicio.

La CNC también evidencia que, en practicamen-
te todas las provincias espafiolas, los tres operadores
con capacidad de refino en Espafia siguen el mismo
orden relativo en términos de cuota de mercado,
siendo Repsol el primer operador, seguido de Cepsa
y luego por BP. No obstante, sin cambiar el ranking,
cada operador es relativamente mas fuerte alli donde
estan ubicadas sus refinerias y donde existen menos
almacenamientos alternativos al sistema de CLH.
Asi, en la zona norte de Espafia y en el centro penin-
sular, donde tiene sus refinerias de La Coruia, Bilbao
y Puertollano, su cuota de mercado por ventas en
estaciones de servicio es claramente superior a su
media nacional. En Catalufia y en Murcia, donde
Repsol tiene sus refinerias de Tarragona y Carta-
gena, esta relacion, aunque se mantiene, seria menos
intensa. Precisamente en estas zonas existen relativa-
mente mas almacenamientos privados de operadores
ajenos a CLH que podrian, al menos parcialmente,
incrementar la competencia relativa. BP es sen- >
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siblemente mas fuerte en la Comunidad Valenciana,
cerca de su refineria de Castellon, y Cepsa tiene
mucha mas presencia relativa, de nuevo, sin cambiar
el ranking, en el sur de la Espafia peninsular y en
Canarias que en el resto de Espaia, cerca de sus refi-
nerias de Huelva, Algeciras y la unica no peninsular,
en Tenerife.

Por ultimo, la ventaja de que disponen los ope-
radores con capacidad de refino en Espafa por sus
refinerias y por su acceso y capacidad de influen-
cia sobre CLH se ven reforzadas y retroalimenta-
das por las dificultades en el tramo minorista para
abrir nuevas estaciones de servicio en Espafia y
para que las estaciones de servicio cambien agil-
mente de suministrador.

En primer lugar, de acuerdo con datos de la
CNE (Comision Nacional de Energia), casi la
mitad de las estaciones de servicio espafiolas son
propiedad de operadores mayoristas'®, y otro por-
centaje importante de estaciones son gestionadas
directamente por estos operadores, aunque no sean
de su propiedad. Del resto de estaciones de servi-
cio, un porcentaje muy importante estan vincula-
das a operadores mayoristas mediante contratos de
suministro de carburantes en exclusiva, relaciones
que normalmente comprenden también el abande-
ramiento de la estacion (es decir, el derecho y la
obligacion de utilizar la marca comercial del sumi-
nistrador mayorista y seguir ciertos aspectos de su
politica comercial). Y en muchas ocasiones, estas
relaciones de abanderamiento y suministro en
exclusiva son a muy largo plazo. En concreto, de
acuerdo con estimaciones de la CNC, en la Espafia
peninsular tan solo el 20 por 100 de las estaciones
de servicio no son propiedad de los operadores
mayoristas, ni gestionadas por éstos, ni estan vin-
culadas a éstos por contratos de abanderamiento y
suministro en exclusiva a largo plazo (periodos
superiores a 5 afos). Es decir, que cualquier ope-

16 El término operador mayorista se utiliza para designar a la empre-
sa que formalmente introduce el carburante en el sistema logistico
espaiiol. De esta forma, se denomina mayoristas tanto a los operadores
que refinan en Espaiia (Repsol, Cepsa y BP) como a otros operadores
que importan carburantes (como los ya citados GALP y DISA, entre
muchos otros).

rador que desee ampliar su red de estaciones de
servicio en Espafia (peninsular) se encuentra con
que, a corto y medio plazo, el 80 por 100 restante
de las estaciones de servicio son «inatacables»
porque estan vinculadas a largo y muy largo plazo
con los operadores mayoristas instalados. Si a esta
situacion se afiade el elevado grado de seguimien-
to, por las estaciones de servicio abanderadas, de
los precios de venta maximos y recomendados
comunicados por sus suministradores mayoris-
tas'’, el riesgo de que los operadores mayoristas
coordinen, directa o indirectamente, los precios
minoristas de su red se convierte en un verdadero
problema de competencia'®,

En segundo lugar, a lo anterior se unen las difi-
cultades que encuentran los operadores para abrir
nuevas estaciones de servicio. Por un lado, los ins-
trumentos de planificacion urbana habilitan muy
pocos espacios potenciales para la instalacion de
estaciones de servicio en las zonas delimitadas por el
planeamiento, y las autoridades municipales suelen
ser muy reticentes a permitir la instalacion de esta-
ciones de servicio en suelo rural. Por otro lado, la
obtencion de las preceptivas licencias de instalacion
y operacion suele ser una tarea extremadamente cos-
tosa y de resultado poco predecible para los opera-
dores, que en muchas ocasiones se encuentran ante
resistencias injustificadas y desproporcionadas, y en
ocasiones incluso comicas!®, a la apertura de esta- >

17 Seglin datos de la CNC y la CNE, los precios que diariamente
recomiendan Repsol, Cepsa y BP a sus respectivas redes se siguen por
mas del 90 por 100 de las estaciones de servicio.

18 De hecho, en su Resolucién de 30.07.2009, la CNC sanciond a
Repsol, Cepsa y BP por una infraccion de las normas de competencia
por fijar indirectamente el precio de venta al publico en determinadas
estaciones de servicio de sus respectivas redes. El Consejo de la CNC
entendio que el efecto de estas conductas es que cada operador petroli-
fero controla los precios de venta al publico de la practica totalidad de
las estaciones de servicio bajo su bandera, y de esta forma evita la com-
petencia en precios entre las estaciones de su red y también entre esta-
ciones de servicio de redes distintas, resultando en una ausencia de
competencia entre las estaciones de servicio de las tres operadoras san-
cionadas.

19 Un operador minorista comentaba a los autores que en algin
ayuntamiento los funcionarios municipales se asomaban con precaucion
y curiosidad a la puerta de sus despachos, entre sorprendidos y mara-
villados, cuando el representante de la empresa se atrevia a solicitar
informacion sobre el procedimiento de apertura de una estacion de ser-
vicio en la localidad.
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ciones de servicio. Por otra parte, la instalacion de
estaciones de servicio en las carreteras no ha tenido
en cuenta suficientemente los criterios de competen-
cia, y a menudo se observan tramos excesivamente
prolongados de carreteras con estaciones de servicio
del mismo operador.

Las dificultades para crecer y expandir las redes
de estaciones de servicio captando nuevos puntos de
suministro o abriendo nuevas estaciones de servicio
provocan que las posiciones en el mercado de los
operadores sean cada vez mas inatacables en el tiem-
po, y que los nuevos entrantes o los operadores sin
refineria en territorio espafiol encuentren fuertes
dificultades para iniciar o expandir sus redes. Asi, en
los ultimos 10 afios, las redes de estaciones de servi-
cio de los diferentes operadores han permanecido
relativamente constantes, y todos los crecimientos de
cuota experimentados por operadores presentes han
sido, casi exclusivamente, resultado de operaciones
de fusion y adquisicion empresarial. Por otro lado, a
diferencia de lo que ocurre en otros paises compara-
bles, y en particular en Francia, los hipermercados y
supermercados, que son empiricamente los agentes
mas dinamizadores del mercado, representan en Es-
pafia una porcion escasa del total de estaciones de
servicio, en torno al 3 por 100, cuando en Francia
suponen el 60-70 por 100 de las estaciones.

4. Mejorar la situacion de competencia: las
recomendaciones de la CNC

Tanto la CNC como la CNE, en sus respectivos
informes de octubre de 2012, consideran que los
problemas de competencia en el mercado espafiol
de carburantes de automocion se originan o refuer-
zan por factores estructurales que favorecen la
posicion de las principales empresas instaladas
frente a los nuevos entrantes y frente a las empre-
sas de menor tamafio que operan en el mercado.
Ambas instituciones postulan la introduccion de
medidas regulatorias con el objetivo de incremen-
tar la competencia efectiva en el mercado. La CNE
analiza inicamente el segmento minorista del mer-
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cado y, por tanto, no realiza recomendaciones sobre
el refino, la logistica o la distribucion mayorista de
carburantes. La CNC realiza un analisis de toda la
cadena de valor y proporciona recomendaciones
simultaneas sobre el segmento mayorista y sobre
el segmento minorista del mercado.

La CNC realiza un total de 23 recomendaciones,
de las cuales 16 estan dirigidas al segmento mayoris-
ta del mercado y 7 al segmento minorista. No se pre-
tende aqui, por razones de extension, exponer una
por una estas recomendaciones, pero si discutir su
esencia y los dos principios sobre los que estan for-
muladas: el caracter asimétrico de las obligaciones y
la actuacion simultdnea sobre las barreras en la parte
mayorista y en la parte minorista del mercado.

En primer lugar, las recomendaciones de la CNC
parten de la situacion descrita en el apartado ante-
rior. Los operadores con capacidad de refino en
Espafia estan en una posicion muy privilegiada res-
pecto al resto de operadores, que la CNC califica de
«poder de mercado significativoy, razén por la cual
considera necesario introducir asimetria en la regu-
lacion que, al ser relativamente favorable a los ope-
radores sin capacidad de refino en Espafia, pueda mi-
tigar el poder de mercado significativo de los pro-
pietarios de las refinerias en Espaiia.

Si un economista de otro planeta aterrizase ma-
flana en cualquier punto de Espafia, diagnosticaria
sin polémica que el aprovisionamiento y venta ma-
yorista de carburantes en el pais esta controlado por
los tres operadores incumbentes con capacidad de
refino en Espafa (Repsol, Cepsa y BP), que dispo-
nen en exclusiva de las tinicas instalaciones de refi-
no que existen desde 1970, con las que suministran
a sus estaciones y a las de sus rivales; también tie-
nen una capacidad singular e irreplicable de acceder
a informacion e influir en la toma de decisiones de
CLH, titular unico, privado e insuficientemente
regulado de todas las redes de transportes por oleo-
ducto que, sin conexion con el extranjero, existen en
Espafia y, adicionalmente, propietario de la mayor
parte de las instalaciones en el mercado conexo de
almacenamientos fuera de refineria. Este control de
los aprovisionamientos es un factor adicional que >
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dificulta que puedan aparecer otros operadores con
capacidad para competir eficazmente con los
incumbentes. A todo lo anterior se suman fuertes
barreras a la expansion de los operadores en el seg-
mento minorista del mercado, de forma que tampo-
co aparecen operadores minoristas con una base
suficiente de estaciones de servicio para poder com-
petir en Espaia. Esta estructura sectorial, que oftre-
ce notables ventajas competitivas a los operadores
petroliferos con capacidad de refino en Espafia,
explica suficientemente que los operadores interna-
cionales que accedieron al mercado espaiiol tras la
liberalizacion de los noventa no fueran capaces de
permanecer pese a los elevados precios y margenes
existentes en el mercado y como, desde entonces,
no han existido alternativas reales. Por ello, la intro-
duccion de competencia requiere medidas diferen-
tes sobre los operadores mas grandes, que tienen
capacidad de refino, y los que no.

Y en segundo lugar, la CNC insiste en que el
poder de mercado de los operadores con capacidad
de refino en Espafia se explica también por su
posicion hegemonica en el segmento mayorista del
mercado (el aprovisionamiento y venta mayorista
de carburantes de automocion en Espafia), de
forma que no es previsible que la competencia
pueda incrementarse rebajando Unicamente las
barreras de entrada en el segmento minorista del
mercado. Para la CNC, las medidas favorecedoras
de la competencia en el segmento minorista del
mercado son necesarias, imprescindibles, pero
deben ser simultaneas a la aplicacion de medidas
favorecedoras de la competencia en el segmento
mayorista. Aplicadas unicamente en uno de los
segmentos, especialmente si fuese el minorista, las
medidas aisladas, desgajadas del paquete propues-
to por la CNC, pueden ser contraproducentes en
algunos aspectos para la competencia. Las empre-
sas que estan ahora mismo en mejor disposicion
relativa para aprovechar una reduccion de las
barreras en el segmento minorista son, precisa-
mente, los operadores que tienen capacidad de
refino en Espafia y poder de mercado significativo
también en el tramo mayorista. Es preciso, por

tanto, para la CNC, favorecer que todos los opera-
dores, efectivos y potenciales, puedan abastecerse
sin depender necesariamente de los operadores
con capacidad de refino en Espafa para asegurar
que habrd una competencia mas fuerte en el seg-
mento minorista del mercado.

5. Conclusiones

En octubre de 2012, la CNC publicé el cuarto de
una serie de informes en los que lleva a cabo un ana-
lisis integral sobre la competencia efectiva en el sec-
tor de carburantes de automocion en Espafia. La
CNC mantiene desde hace cinco afos un diagnosti-
co constante y muy negativo de la situacion de la
competencia en los mercados espafioles de carbu-
rantes de automocion, de manera que las conclusio-
nes de este informe refuerzan aun mas las de los
anteriores: el origen de esta situacion es la posicion
en toda la cadena de valor, desde el aprovisiona-
miento a la distribucion minorista, de los escasos
operadores con capacidad de refino en Espafia. Posi-
cion que la CNC califica de «poder de mercado sig-
nificativoy.

Para paliar la situacion constatada de déficit de
competencia efectiva, la CNC propone veintitrés re-
comendaciones que van dirigidas paralelamente al
segmento mayorista y al segmento minorista del
mercado, con el objetivo de remover las barreras a la
entrada y expansion de los operadores. La CNC ad-
vierte que para la eficacia de este paquete de me-
didas es necesario que se adopten simultaneamente
sobre la parte mayorista y la parte minorista del mer-
cado.

En opinion de los autores, es relevante y diferen-
ciador este informe, respecto a los tres anteriores,
que ha sido elaborado por la CNC a peticion del
Gobierno. De hecho, pocos meses después de la
publicacion de los informes de la CNC y de la CNE,
el Gobierno ha aprobado una serie de medidas diri-
gidas a fomentar la competencia efectiva en los mer-
cados mediante el Real Decreto-ley 4/2013, cuya
exposicion de motivos indica haberse inspirado en >
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los informes de la CNC y la CNE. Esto supone un
salto cualitativo que merece destacarse y que revela-
ria la voluntad del Gobierno de tratar una situacion
preocupante desde el punto de vista de la competen-
cia, de los consumidores finales y de la eficiencia y
la competitividad de la economia espafiola en su
conjunto.

Dicho lo anterior, los autores no pueden dejar de
constatar que no se han introducido, a abril del 2013,
diversas recomendaciones de los informes de la
CNC, especialmente las referidas al segmento mayo-
rista del mercado. Como sostiene la CNC, es esen-
cial que las reformas en los mercados de carburantes
reduzcan las barreras que confieren a las compaiiias
con instalaciones de refino en territorio espafiol un
poder de mercado significativo, barreras que se
observan simultdineamente en el segmento mayoris-
ta y en el segmento minorista del mercado. La refor-
ma iniciada se centra singularmente en la parte
minorista del mercado, en la que se echan en falta
algunas recomendaciones efectuadas por la CNC de
importancia para un funcionamiento mas competiti-
vo del sector como, por ejemplo, el fomento de la
competencia en las carreteras. Con caracter ain mas
fundamental, quedan pendientes las medidas mas
relevantes del informe de la CNC dirigidas al seg-
mento mayorista, como son, por ejemplo, los limites
a la presencia de los operadores en el accionariado
de CLH, el control de las tarifas por el uso de las
infraestructuras de esta empresa, el mayor segui-
miento del desarrollo de las inversiones por parte del
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Gobierno o el acceso de terceros a los almacena-
mientos ubicados en las refinerias, que representan
mas de la mitad de la capacidad en Espafia y actual-
mente son de uso exclusivo de sus propietarios. Es
recomendable que la accion del Gobierno se dirija a
paliar estas carencias pues, de lo contrario, se redu-
ciria la efectividad de las reformas iniciadas y el
impulso a la competencia en un sector trascendental
para la competitividad de la economia espafiola y el
interés de sus consumidores y usuarios.
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ELECTRICO

En este articulo se define y cuantifica el déficit de tarifa, a la vez que se describe
el funcionamiento del Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico y se
detallan las emisiones llevadas a cabo por dicho fondo.
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1. Introduccion

El déficit de tarifa es el resultado de unos cos-
tes reconocidos al sistema eléctrico superiores a
los ingresos obtenidos por los precios regulados o
tarifas de acceso que pagan los consumidores. Los
precios regulados los fija periddicamente el
Gobierno, en base a una prevision de los costes que
incorpora un escenario con estimaciones de multi-
ples elementos, como son la demanda futura de
electricidad, la estructura de la demanda y de la
produccion por tecnologias o los precios en el
mercado mayorista de generacion. Por tanto, dada
la incertidumbre asociada a dichas previsiones se
pueden producir desajustes entre las variables esti-
madas y las registradas realmente. Ademas, los
déficits de tarifa también pueden aparecer como
consecuencia de decisiones politicas que persi-
guen determinados objetivos, como, por ejemplo,
contener la inflacion o el recibo de la luz.

El déficit de tarifa lo financian temporalmente
las cinco principales empresas de generacion de

* Banco de Espaiia - Eurosistema.

Las opiniones y conclusiones recogidas en este articulo representan
las ideas de la autora, con las que no necesariamente tiene que coinci-
dir el Banco de Espana o el Eurosistema

Version de marzo de 2013.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3039
DEL 1 AL 31 DE MAYO DE 2013

electricidad (es decir, las principales productoras
de electricidad), siendo una deuda del sistema eléc-
trico con las empresas que aportan dicha financia-
cion y que se traslada a generaciones futuras de
consumidores a través del reconocimiento de dere-
chos de cobro a largo plazo'. De este modo, los
pagos de las anualidades de los déficits de afios
anteriores (principal mas intereses) son partidas a
pagar con las tarifas de afios posteriores. Para que las
eléctricas no tuvieran que endeudarse para financiar
el déficit, desde el afio 2003 se les ha permitido
ceder el déficit a terceros, es decir, lo pueden tituli-
zar, y de hecho asi lo hicieron con los déficits penin-
sulares del periodo 2000 a 2005. No obstante, a
medida que el déficit se iba haciendo mas abultado,
su colocacion en los mercados financieros resultaba
mas dificil. Para solucionar esta situacion, en 2007
se decidi6 que la Comision Nacional de Energia
(CNE) gestionase la subasta de derechos de cobros
futuros sobre las tarifas. La CNE celebro tres subas-
tas?, sin embargo, la falta de percepcion de garan-
tias del producto por parte de los mercados finan-
cieros, junto a la crisis financiera, hizo que la >

' A 15 afios, excepto los anteriores a 2003, que fueron a 8 afios.
2 La primera subasta se celebré el 26 de noviembre de 2007, la
segunda el 12 de junio de 2008 y la tercera el 30 de septiembre de 2008.
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primera y tercera subasta se declarasen desiertas y
en la segunda solo se colocasen 1.300 millones de
euros, de los 2.700 millones que se subastaban’.

En este contexto, en abril de 2009 se creo el Fon-
do de Amortizacion del Déficit Eléctrico o FADE*
(Real Decreto Ley 6/2009, de 30 de abril) con el
fin de dotar de garantias a la deuda acumulada. El
FADE es el encargado de emitir, con el aval del
Estado, los derechos de cobro relativos a los défi-
cits tarifarios reconocidos a las generadoras del
sector eléctrico y pendientes de ceder a terceros, asi
como los que se hayan generado hasta el 31 de
diciembre de 2012, por un importe maximo del
programa de emision de bonos del fondo de 25 mil
millones de euros.

Después de esta introduccion, el articulo se es-
tructura de la siguiente manera. En el apartado se-
gundo se cuantifica el déficit de tarifa, mientras que
en el apartado tercero se describen las caracteristi-
cas principales del fondo y en el cuarto se detallan
las emisiones que ha realizado el FADE. El articulo
se completa con unas breves conclusiones.

2. Déficit de tarifa

Desde el afio 2000 se han venido generando défi-
cits de tarifa®. Como sefiala la CNE (2012a), hasta el
ano 2006 el déficit fue debido, fundamentalmente, a
que el precio al por mayor de la electricidad fue su-
perior al que se computoé al calcular las tarifas, mien-
tras que a partir de 2007 el déficit se explica por la
insuficiencia de las tarifas para cubrir los costes de
acceso®. De hecho, en 2007, con objeto de evitar su-

3 Se coloco el déficit de tarifa peninsular del afio 2007.

4 Esta es la denominacion comercial, mientras que la legal es
«Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico, Fondo de
Titulizacion de Activosy.

5 Si bien, no se generaron déficits peninsulares en 2003 y 2004.

% En lineas generales, el precio de la electricidad antes de impuestos
es la suma, por un lado, del precio de generar la electricidad y, por otro,
del precio que se paga por transportarla (los denominados peajes de
acceso). Este ultimo no sélo incorpora lo que estrictamente se abona
por utilizar las redes de alta tension (por la actividad de transporte) y
de baja tension (por la actividad de distribucioén), sino que incorpora
otros muchos costes del sistema eléctrico, como son las primas a las
renovables, los pagos por garantia de potencia, el sobrecoste insular y

bidas importantes de las tarifas’, se establecid el
déficit ex-ante (Real Decreto 1634/2006, de 29 de
diciembre), que implica la imputacion de parte de
los costes del ejercicio a ejercicios futuros, de mane-
ra que las tarifas se han venido fijando desde enton-
ces por debajo de los niveles que se requeririan para
cubrir costes, y ademas esos costes han superado sis-
tematicamente los estimados inicialmente, por lo
que el déficit real ha superado al déficit ex-ante,
salvo en el caso del déficit peninsular del 2007%. La
diferencia entre el déficit finalmente incurrido y el
déficit ex-ante reconocido por la Administracion es
lo que se denomina desajuste. El desajuste de un
periodo, al contrario de los déficits ex-ante (cuyo
pago se dilata a lo largo de varios afios) debe pagar-
se en el periodo siguiente.

Con el fin de acotar la generacion de nuevos dé-
ficits, en 2009 se establecié una senda decreciente
para el maximo valor anual del déficit ex-ante, de
3.500, 3.000, 2.000 y 1.000 millones de euros para
los afios 2009, 2010, 2011 y 2012, a la vez que se
fijaba el 1 de enero de 2013 como el momento a par-
tir de cual no se podrian generar nuevos déficit ex-
ante (Real Decreto-ley 6/2009, de 30 de abril). Sin
embargo, las dificultades de cumplir dichos limites
y ante la necesidad de elevar notablemente las tarifas
para poder financiar los abultado desajustes que se
iban a producir, a finales de 2010 se elevaron los
limites maximos del déficit ex-ante hasta los 5.500,
3.000 y 1.500 millones de euros para los afios 2010,
2011 y 2012, respectivamente (Real Decreto-ley
14/2010, de 23 de diciembre). Por la misma razon,
dicha senda ha vuelto a modificarse recientemente,
de manera que el desajuste temporal que se produz-
ca en 2012 tendran la consideracion de déficit tarifa-
rio, a la vez que se ha suprimido la obligacion de >

peninsular, el déficit de tarifa, la compensacion por la moratoria nuclear,
los incentivos al consumo de carbon autdctono o las retribuciones de la
CNE, del Operador del Sistema y del Operador del Mercado.

7 Aun asi, desde el afio 2006 se han venido aplicando subidas de los
precios de la electricidad de cierta importancia. De hecho, en algo mas
de una década, Espaia ha pasado de estar entre los paises europeos con
la electricidad mas barata a estar entre los paises de nuestro entorno con
la electricidad mas cara.

8 Cuyo déficit ex-ante fue de 1.500 millones de euros mientras que
el real de 1.244 millones de euros.
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Importe reconocido

Periodo maximo de recuperacion Tenedor

Déficit (miles €) Fecha reconocimiento Desde Hasta a 31 diciembre 2012
Peninsular 2000-2002................. 1.522.332 25 septiembre 2003 31 diciembre 2002 31 diciembre 2010 Amortizado
Extrapeninsular 2001-2002......... 387.805 2 octubre 2007 1 enero 2003 31 diciembre 2010 Amortizado
Extrapeninsular 2003-2005......... 533.409 2 octubre 2007 1 enero 2005 31 diciembre 2019 FADE/Eléctricas
Peninsular 2005 ............cccceeienee 3.830.447 30 junio 2006 1 julio 2006 31 diciembre 2020 Cedido a terceros
Peninsular 2006 ...........c..ccccenuene 2.279.940 4 abril 2009 1 enero 2007 31 diciembre 2021 FADE
Extrapeninsular 2006.................. 745.594 22 abril 2010 1 enero 2010 31 diciembre 2024 FADE
Peninsular 2007 ..........cccccoeen. 1.244.436 12 junio 2008 1enero 2008 31 diciembre 2022 Ceglij‘:)(;;;egﬁg’s‘
Extrapeninsular 2007 .................. 346.620 22 abril 2010 1 enero 2010 31 diciembre 2024 FADE
Peninsular 2008......................... 3.900.000 222%?\?;2802{30&7) v 1enero2008 31 diciembre 2022 FADE
Extrapeninsular 2008.................. 467.228 22 abril 2010 1 enero 2010 31 diciembre 2024 FADE

2009 ...t 3.500.000 31 diciembre 2009 1 enero 2010 31 diciembre 2024 FADE

2070 i 5.500.000 31 diciembre 2010 1 enero 2010 31 diciembre 2024 FADE/Eléctricas
2011 3.000.000 31 diciembre 2011 1 enero 2011 31 diciembre 2025 FADE/Eléctricas
2012 (p).. 5.511.198 31 diciembre 2012 1 enero 2012 31 diciembre 2026 FADE/Eléctricas

(a) EI 28 de diciembre de 2007 se reconocieron 1.200 millones y los restantes 2.700 millones el 26 de junio de 2008.

(p) Prevision.
Fuente: elaboracion propia a partir de FADE y CNE.

Tenedores de derechos de cobro LTl D LR

R 31/12/2012
frente al sistema "
(miles de euros)

Cedido a terceros.........coevurinicieeiieciiieieeene 3.310.101
Déficit peninsular 2005.............cccooeveeiiiennnne. 2.348.819
Déficit ex-ante (a) 961.282
Empresas eléctricas 8.183.616
Extrapeninsular 2003-2005 ..............cccooeeens 28
DEfiCit 2010 ..eoivveeiiiiiieie e 2.155.588
Déficit 2011.... 2.016.802
DEfICit 2012 (D) .vvovverreeeerereeeeeeeereessessneerenes 4.011.198
FADE ...ttt s 14.417.193
TOTAL ..ttt 25.910.910

(a) Subastado por la CNE, se corresponde con el déficit peninsular
2007.

(b) Desajuste estimado de 2012.

Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de la CNE.

que los déficits ex-ante sean cero a partir de 2013
(Real Decreto-ley 29/2012, de 28 de diciembre).

En el Cuadro 1 se facilita informacién sobre el
déficit reconocido, si bien, el correspondiente a
2012 es una estimacion provisional de la CNE. Entre
los afios 2000 y 2005 se reconocio en total un défi-
cit de casi 6.274 millones de euros, habiéndose
pagado integramente a las eléctricas, a través de las
tarifas, el déficit tarifario de 2000 a 2002. En el pe-
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riodo 2006-2011 el déficit reconocido fue de casi
21 mil millones de euros. En ese periodo los mayo-
res déficits se produjeron en 2010 (con 5.500 millo-
nes de euros) y 2008 (unos 4.367 millones de euros).
En el caso del afio 2012, la estimacion provisional
del déficit de tarifa supera los 5.500 millones de
euros (CNE, 2013a), es decir, se ha sobrepasado en
algo mas de 4.000 millones el déficit ex-ante fijado
para dicho afio.

En el Cuadro 2 se proporciona la deuda viva es-
timada a 31 de diciembre de 2012 derivada del
déficit de tarifa, que ascendia a casi 25.911 millo-
nes de euros, y el desglose de los tenedores. De
esta cantidad, el 12,8 por 100 estaba cedido a ter-
ceros’ por las propias empresas eléctricas (el défi-
cit peninsular de 2005) o mediante subasta de la
CNE (el déficit peninsular de 2007), el 55,6 por
100 habia sido titulizado a través del FADE
(14.417 millones de euros) y el 31,6 por 100 res-
tante (unos 8.184 millones de euros) se encontraba
pendiente de titulizar, estando en poder de las eléc-
tricas. >

° A agentes financieros.
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3. El Fondo de Amortizacion del Déficit
Eléctrico

El FADE se constituy6 el 14 de enero de 2011
con objeto de facilitar la titulizacion del déficit de
tarifa que poseen las generadoras del sector eléctri-
co, que son las cedentes al fondo. Los bonos emiti-
dos por el FADE gozan del aval del Estado. El saldo
nominal pendiente de pago de los fondos no puede
superar el saldo vivo maximo autorizado de aval del
Estado, que en la actualidad es de 22 mil millones de
euros, ampliable hasta los 25 mil millones. Ademas
del aval del Estado, se cuenta con una linea de crédi-
to del Instituto de Crédito Oficial (ICO), por impor-
te de hasta 2.000 millones de euros, para cubrir
eventuales desfases de tesoreria, esto es, para el pago
del principal de los bonos, intereses de éstos o cos-
tes iniciales de nuevas emisiones.

El fondo carece de personalidad juridica y esta
gestionado por Titulizacion de Activos, SGFT, SA.
Una Comision Interministerial, presidida por el Se-
cretario de Estado de Energia'®, es la encargada de
velar por el correcto cumplimiento de las tareas
encomendadas a la gestora del fondo (Real Decreto
437/2010, de 9 de abril).

Salvo liquidacidon anticipada del fondo, su acti-
vidad finalizara, a mas tardar, el 25 de enero de
2034, pudiendo realizar emisiones hasta el 25 de
enero de 2031, mientras que podra adquirir dere-
chos de cobro del déficit tarifario hasta el 25 de
enero de 2016.

El procedimiento de funcionamiento del FADE
es el siguiente. Los titulares iniciales (empresas
eléctricas) del déficit de tarifa deben comunicar a
la CNE y a la sociedad gestora del fondo su inten-
cion de ceder total o parcialmente sus derechos de
cobro al FADE, mientras que la cesion efectiva de
derechos de cobro por parte de las eléctricas se
hace por el importe efectivo de las emisiones de

10 Los otros miembros de la Comisién son el Director General de
Politica Energética y Minas, el Secretario de Estado de Economia y el
Director General del Tesoro y Politica Financiera. Ademas, el Abogado
del Estado Jefe del area de Industria y Energia de la Abogacia del
Estado del Ministerio de Industria, Energia y Turismo es el Secretario
de la Comision, con voz pero sin voto.

bonos del FADE. El precio de cesion de los derechos
de cobro del déficit tarifario es el importe pendiente
de cobro en el momento de la cesién. Dicho impor-
te resulta de actualizar el importe pendiente a 31 de
diciembre del afio inmediatamente precedente que
calcula anualmente la CNE, al incrementarse con los
intereses anuales reconocidos que le correspondan
de acuerdo al tiempo transcurrido de dicho afio y
minorarse con la parte pagada en las liquidaciones
devengadas hasta ese momento de la anualidad reco-
nocida para dicho afio.

El FADE transforma los derechos de cobro del
déficit tarifario que le son cedidos en distintos valo-
res de renta fija que son susceptibles de negociar en
mercados de valores organizados o regulados. Todos
los derechos cedidos al fondo en cada momento sir-
ven de respaldo para el pago de todas las obligacio-
nes derivadas de todos los bonos emitidos por el
fondo. La fecha de vencimiento minima de los bo-
nos es de un afio y la maxima de 16 afios. Solo los
bonos con una fecha de vencimiento de entre uno y
dos afos pueden contar con rendimiento implicito
(cupodn cero). Las emisiones del FADE pueden ser
tanto para titulizar el déficit de tarifa como para refi-
nanciar series emitidas con anterioridad. Ademas,
las emisiones pueden referirse a la emision de una
nueva serie de bonos o a la ampliacion del importe
de una serie emitida con anterioridad.

La emision de los bonos se puede realizar o bien
a precio convenido o estimado con las entidades
financieras que dirijan la colocacion, que debe ser
aprobado por la Comision Interministerial, o bien me-
diante un procedimiento de subasta. La Comision In-
terministerial es también la encargada de convocar,
en su caso, las subastas y determinar los plazos y con-
diciones de las mismas. La crisis de la deuda sobera-
na hizo que el FADE tuviera ya en 2011 problemas
para obtener financiacion. En esas circunstancias, en
septiembre de ese afio (Real Decreto 1307/2011, de
26 de septiembre), se flexibilizo el procedimiento
para llevar a cabo la emisioén de instrumentos finan-
cieros por parte del fondo, al permitirle realizar colo-
caciones privadas entre un pequefio grupo de inver-
sores (una o varias entidades financieras). >
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Recaudacion por peajes
de acceso

ESQUEMA 1
FLUJOS DE PAGOS DEL SISTEMA ELECTRICO

Comision Nacional de Energia

Porcentaje de la anualidad destinado
a los derechos de cobro

Distribuidoras

Remuneracion
de los bonos

Comercializadoras

A Facturas Peaie d A Facturas
Peaje de por uso eaje de por uso :
acceso de red acceso de red Bonistas
Y

ltimo recurso

Comercializadoras de

Consumidores

A Facturas Tarifa de‘ \ Facturas
Precio de ultimo de
libre suministro recurso suministro

Comercializadoras
de ultimo recurso

Fuente: FADE.

La amortizacién y el pago de intereses de los
bonos estd vinculada a la generacion de ingresos por
parte del sistema eléctrico espanol, dado que son un
coste permanente del sistema eléctrico, incluido
como tal en los peajes de acceso (o costes de acceso
a las redes de distribucion), por una cuantia anual tal
que permita su recuperacion en quince afios desde la
fecha de cesion de cada uno de los derechos de
cobro al fondo (Real Decreto 437/2010, de 9 de
abril). En las tarifas de acceso se incluye ademas de
la rentabilidad que se paga a los bonistas por los titu-
los emitidos por el fondo, las comisiones de las enti-
dades colocadoras de las emisiones y 30 puntos basi-
cos para cubrir tanto el coste financiero derivado de
la posible diferencia entre el saldo vivo de los dere-
chos de cobro cedidos y de los instrumentos finan-
cieros emitidos por el fondo como los costes del
FADE.

Como se muestra en el Esquema 1, las distribui-
doras son las encargadas de recaudar los peajes de
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acceso a las comercializadoras'!, que previamente
los cargan a los consumidores finales, tanto del mer-
cado libre como los acogidos a la tarifa de ultimo
recurso (TUR)!2. Por su parte, las distribuidoras
ingresan los peajes de acceso en la CNE, que es la
que paga al fondo para hacer frente a la amortizacion
e intereses de los bonos. Este es el mismo mecanis-
mo que se utiliza y utilizaba hasta ahora para finan-
ciar el déficit de tarifa que esta en manos de las eléc-
tricas o cedido a terceros.

Los bonos emitidos por el FADE se contabilizan
como deuda publica del Estado al estar clasificado el
fondo en el sector de las Administraciones Publicas,
sin embargo, no son déficit publico, al ser activos >

' Como excepcion algunos consumidores adquieren la electricidad
directamente a las generadoras, en cuyo caso estos consumidores pagan
directamente a los distribuidores los peajes de acceso.

12 La TUR es una tarifa regulada a la que se pueden acoger los con-
sumidores con una potencia contratada de hasta 10 KW, que ademas de
los peajes de acceso incorpora el precio de la energia que se fija en las
subastas CESUR.
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Emision Nombre de la emision

12
oa
32
42
52
62
72
g2
92

102

112

122

132

142

152

162

172

182

192

20*

212

222

23¢

242

25°

26°
27°

287

207

30°

31¢
32¢
33¢

342

357

36°

37¢

Serie 1
Serie 2
Serie 3....cccooviiiiiinns
Serie4.....cccoveeriennnn.
Serie 5...ccecviiiiiienne
Ampliacion Serie 4 ......
Serie 6....occeviiien
Ampliacion Serie 2 ......
Serie 7 ..o
Ampliacion Serie 5 ......
Ampliacién Serie 1 ......
Ampliacién Serie 2.......
Ampliacion Serie 1 ......
Ampliacion Serie 2......
Ampliacion Serie 1 ......
Ampliacién Serie 2 ......
Serie 8.....ccccevvieriennnne
Serie 9...coeviiciiiene
Serie 10.....cccovevreennnnne
Ampliacion Serie 9 ......
Serie 11 ..o
Serie 12
Ampliacién Serie 9 *....
Ampliacion Serie 4 *....
Ampliacién Serie 3......
Ampliacion Serie 4 ......
Serie 13 ..o
Ampliacién Serie 12 ....
Ampliacién Serie 4 ......
Ampliacién Serie 4 ......
Serie 14 ** ....ccccvvene
Serie 15.....ccvvevrienne
Ampliacién Serie 3 ......
Ampliacién Serie 6 ......
Ampliacién Serie 3......
Ampliacién Serie 3 .......
Serie 16......cccceceveennnene

TOTAL TODAS LAS SERIES

Tipo

Sindicada
Sindicada
Sindicada
Sindicada
Sindicada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Sindicada
Privada
Privada
Privada
Sindicada
Privada
Privada
Privada
Privada
Privada
Sindicada

Fecha de emision

14 Enero 2011
18 Febrero 2011
25 Marzo 2011
16 Mayo 2011
30 Septiembre 2011
18 Noviembre 2011
18 Noviembre 2011
30 Noviembre 2011
9 Diciembre 2011
20 Diciembre 2011
20 Diciembre 2011
31 Enero 2012
31 Enero 2012
3 Febrero 2012
7 Febrero 2012
7 Febrero 2012
7 Febrero 2012
10 Febrero 2012
15 Febrero 2012
15 Febrero 2012
22 Febrero 2012
29 Febrero 2012
31 Octubre 2012
7 Noviembre 2012
7 Noviembre 2012
16 Noviembre 2012
7 Diciembre 2012
14 Diciembre 2012
21 Diciembre 2012
28 Diciembre 2012
16 Enero 2013
8 Febrero 2013
13 Febrero 2013
13 Febrero 2013
22 Febrero 2013
13 Marzo 2013
15 Marzo 2013

* La finalidad de la ampliacién ha sido refinanciar la serie 5.
** El 30% de la serie tiene por finalidad refinanciar la serie 5.
Fuente: CNMV.

financieros que se reembolsan con los peajes de

accCeso.

4. Emisiones de bonos del FADE

En el Cuadro 3 se facilita la informacion sobre
las emisiones de bonos realizadas por el FADE.

Nominal
(Mill. €)

2.000
2.000
2.000
1.000
1.500

325
125
125
125
566
140
235
212
340
153
150
200
236,1
580
133,7
125
844
1225
75
76
110
1.750
100
155
160
1.000
89
154,8
75
87
83,2
1.500
18.652,3

Tipo de

interés
4,8
5,0
5,9
5,6
4.4
5,6
5,0
5,0
5,0
4.4
48
5,0
4,8
5,0
4,8
5,0
3,4
6,25
6,46
6,25
6,5
4,875
6,25
5,6
5,9
5,6
4,0
4,875
5,6
5,6
41
5,75
519)
5,0
59
5,9
3,875

Tasa interna
de retorno
(TIR)
4,883
5,086
5,988
5,626
4,483
6,420
7,701
6,715
7,805
4,930
4,717
4,110
3,750
3,670
3,360
3,734
3,463
6,370
6,663
6,488
6,610
4,917
6,781
5,486
6,244
5,441
4,120
5,059
5,211
4,978
4,241
5,957
5,347
6,169
5,107
5,044
3,920

Fecha de vencimiento

17 Marzo 2014
17 Junio 2015
17 Marzo 2021
17 Septiembre 2018
17 Septiembre 2013
17 Septiembre 2018
17 Diciembre 2026
17 Junio 2015
17 Junio 2026
17 Septiembre 2013
17 Marzo 2014
17 Junio 2015
17 Marzo 2014
17 Junio 2015
17 Marzo 2014
17 Junio 2015
17 Diciembre 2014
17 Marzo 2025
17 Marzo 2027
17 Marzo 2025
17 Marzo 2026
17 Diciembre 2017
17 Marzo 2025
17 Septiembre 2018
17 Marzo 2021
17 Septiembre 2018
17 Diciembre 2015
17 Diciembre 2017
17 Septiembre 2018
17 Septiembre 2018
17 Marzo 2017
17 Diciembre 2026
17 Marzo 2021
17 Diciembre 2026
17 Marzo 2021
17 Marzo 2021
17 Marzo 2018

Aunque la legislacion lo permite, por el momento, el
FADE no ha llevado a cabo ninguna subasta de los
derechos de cobro del déficit de tarifa, habiéndose
decantado inicialmente por emisiones sindicadas y
colocaciones privadas. En las sindicaciones se con-
trata a un grupo de bancos que coloca los bonos
directamente a inversores, a un precio acordado. >
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5.000

GRAFICO 1
VENCIMIENTOS DE LAS EMISIONES DE BONOS ELECTRICOS DEL FADE
(Millones de euros)
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Fecha de vencimiento

Hasta marzo de 2013 ha habido 37 emisiones,
por un importe nominal de 18.652 millones de
euros'3. Algo menos de la mitad de este importe se
obtuvo con las cinco primeras emisiones. El dete-
rioro de las condiciones de financiacion, que se
hizo palpable después de la tercera emision, retra-
s6 la colocacion del déficit de tarifa, de manera
que entre la tercera y quinta emision transcurrieron
mas de seis meses, a la vez que el nominal de las
emisiones cuarta y quinta se redujo respecto a las
precedentes. La crisis de la deuda soberana impi-
di6 nuevas emisiones sindicadas. En esta coyuntu-
ra, desde noviembre de 2011 se ha asistido a un
goteo de colocaciones privadas de escasa cuantia,
que, en su gran mayoria, fueron ampliaciones de
series emitidas previamente, salvo tres emisiones
sindicadas que se realizaron, aprovechando la
mejora de las condiciones de mercado, en diciem-
bre de 2012 y en enero y marzo de 2013.

Por lo que se refiere al tipo de interés pagado,
cabe senalar como a pesar de que los bonos cuen-
tan con el aval del Estado, el mercado ha exigido
un diferencial con el bono espaiol de entre 98 y 53
puntos basicos por la menor liquidez de los bonos

13" Al haberse emitido parte de las series con descuento, el importe
efectivo de las emisiones es de 18.639 millones de euros. De esta can-
tidad, 18.143 millones se han destinado a titulizar déficit tarifario y el
resto a refinanciar emisiones anteriores. Asimismo, ¢l valor a 21 de
marzo de 2013 del déficit titulizado por el fondo asciende a 17.097
millones de euros.
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del FADE en el mercado secundario. Ademas,
dicho tipo de interés ha sido muy superior al que
se les habia reconocido a las empresas eléctricas
por el déficit de tarifa, que en general era el euri-
bor a tres meses del mes de noviembre del afio
anterior'¥, si bien, para el déficit de 2009 se le
afiade un diferencial de 20 puntos basicos y para el
déficit del 2010 y del 2011 provisionalmente'> es
del 2 por 100, no habiéndose aun fijado un tipo de
interés para el afio 2012.

En el Grafico 1 se han representado los venci-
mientos de las emisiones de bonos del FADE.
Como se puede apreciar en dicho grafico, en los
proximos tres afios, incluido el actual, se van a
producir vencimientos importantes. En este con-
texto y ante la necesidad de hacer frente al primer
vencimiento de los bonos emitidos por el fondo,
correspondiente a la serie 5 (emisiones quinta y
décima) que se producira en septiembre de 2013,
por un valor de 2.066 millones de euros, desde
finales de octubre de 2012 se han llevado a cabo
tres emisiones para refinanciar las emisiones de
dicha serie (aunque en una de ellas, la emision 317,
solo el 30 por 100 de la misma tiene esta finalidad
y el 70 por 100 restante se ha destinado a titulizar
derechos de cobro del déficit tarifario que tenian >

14 En concreto, el euribor a tres meses fue del 1,042, 1,485y 0,192
en los meses de noviembre de 2010, 2011 y 2012, respectivamente.
15 Hasta que se desarrolle una metodologia de calculo definitiva.
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GRAFICO 2
PAGO DE INTERESES POR LAS EMISIONES DE BONOS ELECTRICOS DEL FADE
(Millones de euros)
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las eléctricas), con las que se han obtenido unos
497 millones de euros para esa finalidad. Si los
restantes 1.569 millones no se financian con los
peajes de acceso, el FADE debera realizar en los pro-
Ximos meses nuevas emisiones para su refinancia-
cion. Debe tenerse en cuenta que ademas este afio
habra que pagar otros 877 millones de euros en con-
cepto de intereses por los bonos ya emitidos'® (Gra-
fico 2). En los proximos dos afios el importe de los
vencimientos va a ser incluso mayor, 2.705 millones
en 2014 y 4.600 millones en 2015.

Por otro lado, después de 1a tltima emision reali-
zada en marzo de 2013 (la 37%), se estima que las
empresas eléctricas tienen unos 5.500 millones de
euros que podrian ceder al fondo. En consecuencia,
es de esperar que a lo largo del presente afio y si las
condiciones financieras lo permiten, el FADE lleve
a cabo nuevas emisiones por un importe superior al
efectuado en 2012, que no llegd a los 6.000 millones
de euros. Asimismo, cabe hacer hincapié en el hecho
de que, al haberse suprimido la obligacion de no
generar nuevos déficits de tarifa a partir de 2013,
el montante del déficit susceptible de ser cedido al
FADE podria, si asi se decidiese, aumentar.

16 Dado que en los peajes de acceso fijados para el afio 2013 se des-
tinan 1.632 millones de euros para el FADE, parece que sera necesario
emitir nuevas emisiones para la refinanciar los vencimientos de este
afio o utilizar la linea del ICO.

17 De hecho, el déficit de la primera liquidacion de 2013 efectuada
por la CNE es de 692 millones de euros.

5. Conclusiones

Desde hace mas de una década el sector eléctri-
co ha ido acumulando un déficit de tarifa que se
les ha reconocido a las principales empresas eléc-
tricas y que, a medida que se iba haciendo mas
voluminoso, resultaba mas dificil titulizar. Con ob-
jeto de facilitar su titulizacion se constituyo6 el FADE,
que es el encargado de colocar los derechos de
cobro del déficit tarifario con el aval del Estado. A
pesar de las adversas condiciones financieras con
las que se ha encontrado el FADE, en poco mas de
dos afios ha emitido bonos por un valor nominal de
18.652 millones de euros, quedando atun en torno
a 5.500 millones de euros susceptibles de ceder al
fondo.
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Ramon Casilda Béjar*

AMERICA LATINA, UNA POTENCIA EMERGENTE
EN EL SIGLO XXI

La fortaleza econémica con la que cuenta América Latina no responde a una im-
provisacion de politicas econémicas surgidas de la necesidad de afrontar la crisis.
Muy al contrario, se aprendié de las duras experiencias vividas durante la crisis de
la deuda externa de los afos ochenta del siglo xx. Actualmente, la regién no solo re-
siste la crisis sino, también, continua creciendo y fortaleciendo sus nivel de compe-
titividad y diversificacion de exportaciones. Ademas, la continua llegada de capitales
e inversiones extranjeras directas, hacen que se proyecte cada vez mas como una
potencia emergente en el siglo xxi con un hecho destacable que se esta producien-
do y alargando, como es la creacion de las clases medias. Si bien paralelamente per-
manecen los desafios histéricos de la regién, como la desigualdad en la distribucion
de la renta, la carencia de infraestructuras fisicas y tecnoldgicas, la baja productivi-

dad, la asistencia sanitaria y el acceso a la educacién de calidad.

Palabras clave: crecimiento econdmico, politicas publicas, empresas, inversiones.

Clasificacion JEL: G31, O40.

1. América Latina en la situacion actual

América Latina y el Caribe (AL), durante el
periodo 1990-2010, configuraron una estructura
econdmica estable y resistente, como nunca antes
la habia tenido. Esta situacion demostro6 su efecti-
vidad después del fuerte repunte conseguido en
2010, tras superar el impacto de la crisis econémi-
ca de 2008-2009".

Las fortalezas de la region, no son ni responden
a una improvisacion de politicas econdmicas sur-

* Profesor del Instituto de Estudios Latinoamericanos (IELAT) y del
Instituto de Estudios Bursatiles (IEB).

Version de marzo de 2013.

! Durante 2010, la recuperacion result6 rapida y el PIB creci6 un 5,9 por
100 (méaximo en tres décadas) aunque en 2011 se produjo una desace-
leracion al crecer un 4,3 por 100 y para 2012 el crecimiento fue del 3,1
por 100 (CEPAL).
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gidas de la necesidad de afrontar la crisis. Muy al
contrario, América Latina aprendi6é de las duras
experiencias vividas durante la crisis de la deuda
externa de los afos ochenta del siglo xx, conocida
como la década perdida?, asi como de la estabiliza-
cion macroecondmica y bajo crecimiento de los
noventa.

La estabilizacion macroeconoémica, o buen sen-
tido econdmico que diria Williamson, pero de bajo
crecimiento, se debid a la aplicacion de las politi-
cas contenidas en el Consenso de Washington (CW),
que como admite su creador; John Williamson?,
debe ser calificado mas humildemente como «con-
vergencia de ideas», pues como es conocido >

2 Término acufiado por la CEPAL.
3 Senior fellow del Institute for International Economics, es el padre
y arquitecto de la expresion «Consenso de Washingtony.
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tiene limitaciones y ambigiiedades importantes. El
Consenso se elabord para encontrar soluciones uti-
les sobre la forma de afrontar en la region la crisis
de la deuda externa, y establecer un «ambiente de
transparencia y estabilidad econémica»?, dejando
fuera de él muchos elementos fundamentales, tales
como el crecimiento, el medio ambiente y la lucha
contra la pobreza.

Siguiendo a Guitidn y Muns®, el Consenso tam-
bién responde a otras causas. Por una parte, a la ne-
cesidad de fomentar el acuerdo sobre aspectos funda-
mentales de la evolucion del pensamiento econdomi-
co. Entre ellos cabe mencionar el fracaso percibido
del Estado como titular de demasiadas actividades y
responsabilidades de politica economica. Este con-
cepto de las atribuciones del Estado se conjuga con el
creciente papel de los mercados financieros interna-
cionales. En este sentido, se dice que es preciso bus-
car una nueva coexistencia entre los Estados y los
mercados aprovechando lo que unos y otros pueden
hacer mejor. Los parametros de esta nueva coexisten-
cia son en realidad los ingredientes basicos del CW.

Lo acontecido durante su aplicacion en los afios
noventa contiene valiosas experiencias relaciona-
das con la actual crisis econdomica y financiera de
Europa. Los dirigentes europeos lo saben, pues
son conocedores que al establecer los criterios de
convergencia del Tratado de Maastricht, éste re-
presentaba una version equivalente al CW. Es mas,
seguramente no hubiera resultado inapropiado, por
analogia, referirse al «Consenso de Maastricht».

Respecto a los diez puntos que componen el
CW?, el primero es la estabilidad presupuestaria,
el segundo los cambios en las prioridades del
gasto publico; y el tercero la reforma fiscal. Estos
puntos, permitieron a partir de mediados de los afios
noventa preservar el equilibrio macroecondmico,
el control de la inflacidon, mejorar el balance pre-

4 Ramon Casida Béjar (2002): La década dorada. Economia e inver-
siones espafiolas en América Latina 1990-2000. Parte I. Economia de
América Latina, panorama actual y perspectivas. Punto II. E1 Consenso
de Washington. Una nueva politica econdmica. Servicio de publicacio-
nes de la Universidad de Alcala. Madrid, 2002.

5 Manuel Guitian y Joaquin Muns (directores, 1998): La cultura de
la estabilidad y el consenso de Washington. Servicio de Estudios.

Coleccion estudios e informes, n® 15. Barcelona.
© Véase para mas detalle: Ramoén Casilda Béjar (2002).

supuestario y el ahorro fiscal, logros que sentaron
las bases de la «cultura de la estabilidad», aunque
probablemente es temprano para afirmar que esta
se ha consolidado sin remision.

El Consenso busca la estabilidad como el marco
adecuado para incentivar la actividad econdmica y
esto es, precisamente, lo que trasciende de las poli-
ticas adoptadas por la UE siguiendo las recomenda-
ciones o mejor dicho, las imposiciones de Alemania,
aunque con anterioridad a la actual crisis, un claro
ejemplo de orientacion hacia la estabilidad lo
encontramos en la construccion de la moneda tnica
europea, cuyo objetivo fundamental, practicamente
exclusivo, es mantener la estabilidad de los precios
y, por tanto, de los tipos de interés’.

El CW se aplico a lo largo de toda la década de
los noventa con distinta intensidad segun los paises
y comenzado el siglo veintiuno se advertia una sen-
sacion generalizada de insatisfaccion entre la pobla-
cién y los actores sociales, con lo cual se impuso su
abandono, comenzando entonces la busqueda de
otras politicas que garantizasen un mayor crecimien-
to que permitiesen atacar la pobreza, pero preservan-
do la estabilidad.

Con este cambio de politicas, se inaugurd el nuevo
siglo xXI con los mas exitosos afios de crecimiento
econdomico. Durante el periodo 2003-2008, el PIB
creci6 un promedio del 4,6 por 100, gracias a lo
cual cerca de 40 millones de personas abandonaron
las filas de la pobreza y durante los afios 2004-2007
se obtuvieron las mayores tasas de crecimiento, lo
que ha permitido que unos 73 millones de personas
dejaran atras la pobreza moderada como resultado
de la ampliacion de los programas sociales y de
oportunidades econdmicas para todos. También se
han logrado importantes avances en igualdad de
género, pues 70 millones de mujeres ingresaron en
la fuerza laboral desde 1980; y un dato revelador es
que, actualmente hay mas mujeres que hombres en
la educacidn superior®. >

7Véase para mas detalle Ramon Casilda Béjar (2005): Del Consenso
de Washington a la Agenda de Barcelona. Documento de Trabajo,
10/2005. Real Instituto Elcano. Madrid.

8 CEPAL (2011): Panorama social de América Latina 2011.
Santiago de Chile.
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Este fenomeno alentador, que se esta producien-
do regionalmente, significa que esta surgiendo una
incipiente clase media, cuya progresion durante
los proximos afios marcara el devenir de la region’.
A tales efectos, el estudio de la Comision Econo-
mica para América Latina y el Caribe (CEPAL,
2011), destaca: «que en los diez paises mas pobla-
dos el numero absoluto de hogares de estrato
medio se elevo de 56 millones a 128 en los ultimos
16 afios. Como es logico, este fuerte y rapido cre-
cimiento de la clase media no ha sido uniforme a
lo largo de la regiony.

El panorama ha creado un ambiente de optimis-
mo y confianza que se basa en los solidos funda-
mentos econdémicos conseguidos tras los duros
ajustes que imponia el CW, los cuales resultaron
muy perjudiciales para la poblacion econdmica y
socialmente mas débil, pero que una vez conclui-
dos, como se ha indicado, permitieron establecer
nuevas politicas econdomicas para recuperar el cre-
cimiento y con ello, combatir exitosamente los
altos niveles de pobreza.

Sin embargo, aun contando con esta dindmica
saludable, no podemos decir que hayan desapare-
cido las vulnerabilidades externas por los efectos
de la crisis que se trasmiten por los diferentes
canales. Una de las vulnerabilidades mas preocu-
pantes se encuentra en la llamada «guerra de divi-
sas»!?, surgida en 2011, cuando diversos Gobier-
nos sefialaron que las autoridades economicas de
algunos paises se encontraban empleando meca-
nismos para impedir una apreciacion mayor de sus
monedas, haciendo mencion explicita a la estrategia
de acumulacion de reservas internacionales por
parte de China. Politica ésta, rechazada tajante-

 Véase para mas detalle: Jornada en la Fundacion Ramoén Areces:
Las clases medias y el impacto de la crisis en Europa. América Latina
y Estados Unidos, 7 de marzo de 2013, donde se presento el Informe
del Banco Mundial: La movilidad econdmica y el crecimiento de la
clase media en América Latina. Oficina del Economista Jefe para
América Latina. Washington, 2012.

10" Guido Mantega, ministro de Hacienda de Brasil, acufi esta frase
de «guerra de divisas global» cuando la pronuncid en septiembre de
2010. Esta opinion fue compartida por muchos funcionarios guberna-
mentales y financieros de todo el mundo. Otros responsables politicos
han sugerido que la frase podria exagerar el grado de hostilidad.
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mente por la comunidad internacional, desde la
Unién Europea hasta EEUU, Brasil, Chile o Co-
lombia.

Esta situacion hace recomendable que los paises
exportadores de materias primas con grandes ingre-
sos que les aportan superavits fiscales, destinarlos
para recomprar o cancelar deuda soberana. En cam-
bio, como los paises importadores crecen a un ritmo
menor y necesitan asegurar su sostenibilidad fiscal,
se les aconseja recortar gastos. También, seria reco-
mendable que los tomadores de decisiones politicas
utilicen las medidas de control de capitales con pre-
caucion, tanto para contribuir a desacelerar la apre-
ciacion cambiaria, como para desde una adecuada
regulacion y supervision que la region ha sabido im-
plementar, reforzar las normas de liquidez y los re-
quisitos de capital para permitir a los sistemas ban-
carios fortalecerse y adaptarse mas adecuadamente
al ciclo econdémico, pero sin frenar el desarrollo del
sector, pues es muy necesario que contintie su expan-
sion y profundice la bancarizacion en el ambito
empresarial (micro y pequefas empresas fundamen-
talmente) asi como en el segmento de las familias.

Otra de las vulnerabilidades externas se localiza
en el favorable diferencial de crecimiento de Amé-
rica Latina que aumenta, desde 2007, a un ritmo cua-
tro veces superior al de los paises desarrollados, y
las previsiones apuntan que cuando se supere la
actual crisis, continuara creciendo al menos al
doble de las economias industrializadas. Un caso
que lo ilustra es Brasil, encuadrado en los paises
conocidos como BRIC, que en 2011 alcanzé la
sexta posicion en la economia mundial, tras reba-
sar al Reino Unido, confiando lograr durante los
préximos afios su consolidacién como una de las
economias mas grandes del mundo, al superar a
Francia y situarse en el quinto lugar, segin prevé
el Fondo Monetario Internacional (FMI), quien
vaticind que esa posicion seria alcanzada en 2015.

Esto hace que sea una regién muy atractiva para
los inversores internacionales, especialmente si a este
favorable diferencial de crecimiento se afiaden poli-
ticas monetarias expansivas en los paises avanzados,
que presionan y empujan sobre la liquidez global >
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a buscar rentabilidades mayores en destinos alter-
nativos, como es el caso de las economias emergen-
tes latinoamericanas. En este contexto, AL se
encuentra afrontando la tarea de gestionar su alto
crecimiento con la fuerte entrada de flujos que,
ademas, se dirigen en mayor cuantia a la region
que a otras economias emergentes por la mayor
facilidad de entrada y salida de capitales y flexibi-
lidad de sus tipos de cambio.

2. América Latina una potencia emergente
en el siglo xxi1

América Latina se encuentra recorriendo el
siglo XXI como un continente que registra un pro-
ceso de modernizacion similar al de las regiones
desarrolladas o avanzadas. Lejos de una excep-
cion, el curso de su historia revela pautas evoluti-
vas similares desde la perspectiva modernizado-
ra'!; industrializacidn, urbanizacion, cambio demo-
grafico, desarrollo social, nuevas infraestructuras,
educacion y sanidad para una mayor parte de la
poblacion, asi como una disminucion de la pobre-
za. Por consiguiente, podemos preguntarnos si
América Latina sera realmente una potencia emer-
gente en el siglo xxI.

Una potencia o pais emergente: «es aquel que
aun siendo una economia en vias de desarrollo,
comienza a crecer impulsado por su propio sistema
productivo que se hace mas eficiente y competitivo,
apoyado por la demanda interna, sus crecientes ven-
tas al exterior y su nivel de renta que aumenta». En
otras palabras, una region emergente es aquella que
obtiene para el conjunto de sus paises un crecimien-
to econdmico moderno, esto es: el aumento sosteni-
do del producto per capita o por trabajador, como
consecuencia de reformas estructurales que permi-
ten incrementar la eficiencia del mercado segun la
formulacion de Kuznets!?.

El crecimiento econdmico moderno de Amé-
rica Latina ha repercutido en el nivel y reduccion

Il Véase para mas detalle; Ramon Casilda Béjar (2012). América
Latina emergente. Editorial Universitaria Ramon Areces. Madrid.
12 Economista ruso-estadounidense.

de la pobreza, aspecto que se debe destacar por su
impacto positivo. Esto supone que las personas dis-
ponen de un mayor poder adquisitivo, lo cual repre-
senta una ventaja, que permite dinamizar y poten-
ciar las economias de los paises. Este impacto se
trasmite rapidamente tanto por la via de los sala-
rios, que mejoran permitiendo un mayor acceso a
los bienes y servicios, como por los beneficios em-
presariales que se ven incrementados y con mejo-
res expectativas, situacion que ha provocado que,
en pocos afios, Latinoamérica haya conseguido
crecimientos altos y sostenidos que han facilitado
una amplia creacion de empleos que han rebajado
la cifra de paro en niveles no conocidos.

Si el consabido éxito econdmico de la region se
somete a prueba como potencia emergente en el
siglo veintiuno, se hace necesario establecer poli-
ticas macro financieras inteligentes, para demos-
trar que lo acontecido no haya sido solo un creci-
miento ciclico, sino todo lo contrario, se ha con-
vertido en un crecimiento sostenible de largo
plazo. Crecimiento que esta en gran parte protago-
nizado por la incorporacion intensa y extensa del
avance organizativo, cientifico y tecnologico que
han hecho posible no solo la modernizacién del
sistema productivo sino, también, del sistema edu-
cativo que facilita la utilizaciéon de las nuevas
herramientas y programas tecnologicos que acer-
can lo que ocurre en San Pablo, México DF o
Santiago de Chile y de lo que acontece en Palo Alto,
Mountain View, Sunnyvale o cualquiera de los
suburbios del sur de la Bahia de San Francisco que
forman parte de Silicon Valley.

América Latina se encuentra en una acelera-
cion y expansion de sus plataformas y sistemas
tecnologicos, después de mucho tiempo de ser con-
siderada una region atrasada, aunque muy rica en
minerales y recursos naturales. Afortunadamente,
también se encuentra en la nueva dinamica, que la
impulsa a cultivar una cultura de emprendimiento
tecnologico sin precedentes historicos. Desde Uru-
guay hasta México, emprendedores tecnoldgicos
merecen la atencion de cada vez mas inversionistas
norteamericanos, europeos y asiaticos, siendo [>
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estos emprendimientos diversos, de distinta inten-
sidad y nivel. Podemos citar'?, entre otros:

» Startup Weekend, una organizacion con sede
en EEUU y financiada por la Fundacion Kauffman
que impulsa start-ups, tiene ahora 13 sedes en Mé-
xico, mas que en cualquier pais fuera de EEUU y
planean mas sucursales en la region en el futuro
cercano.

» Startup Chile, un programa patrocinado por
el Gobierno concebido para atraer nuevas compa-
fiias tecnoldgicas al pais, lanzo hace poco su quin-
ta edicion, en la que recibid 1.500 solicitudes de
37 paises por 101 disponibles.

* La firma de capital de riesgo del inversionis-
ta Dave McClure, una importante fuerza en Silicon
Valley, adquiri6 hace poco Mexican.vc, una
pequefia empresa con un portafolio de compaiias
mexicanas. McClure ha indicado que espera hacer
inversiones adicionales en la region.

* Firmas de Argentina, Brasil, Chile y México
tendran, por primera vez, una representacion im-
portante en TechCrunch Disrupt San Francisco, la
conferencia anual para nuevas empresas tecnologi-
cas e inversionistas.

* Dos aceleradoras de start-ups, NXTP Labs (Ar-
gentina) y 21212.com (Brasil) «invadieron» Silicon
Valley acompafiadas de decenas de nuevas empre-
sas. Han organizado un concurso de propuestas ante
inversionistas estadounidenses, lo que implica un
importante logro para las compaiiias de la region.

* Empresas tecnologicas latinoamericanas ad-
quirieron competidores con el fin de ampliar su pe-
netracion en el mercado norteamericano. Aunque
esto es comun en EEUU, esta lejos de ser la norma
en América Latina, e ilustra cdmo maduran estas
compaiiias. En ambos casos, todas las empresas
involucradas fueron producto de programas de
aceleradoras e inversionistas locales.

* Alta Ventures, fondo de capital de riesgo de
EEUU y México con sede en Monterrey, captd 70 mi-
llones de ddlares, el fondo invertira principalmen-

13 The Wall Street Journal. M. Christopher, 18 de septiembre de
2012.
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te en nuevas empresas mexicanas del sector tecno-
logico. Otro aspecto practicamente sin precedentes
es que la mayor parte del dinero provino de inver-
sionistas mexicanos.

Ahora bien, hay que dejar la debida constancia de
que, por supuesto, no faltan problemas y no sélo de
corte economico. Brasil necesita desarrollar sus in-
fraestructuras para dar mayor competitividad a su sis-
tema productivo, asi como mejorar la actual burocra-
cia'* que resulta sofocante para los emprendedores
(establecer una empresa en Brasil puede demorarse
mas de 100 dias, comparado con nueve en México) y
para los inversores (conocido como el coste Brasil)!>.
Meéxico contintia luchando contra las peligrosas y
desestabilizadoras bandas de narcotraficantes princi-
palmente en el norte del pais. Argentina se esta vol-
viendo cada vez mas erratica a medida que su econo-
mia se desacelera y se alinea con algunos lideres
como el desaparecido Hugo Chavez!®, Rafael Correa
y Evo Morales, alentadores de sentimientos anticapi-
talistas y antiestadounidenses que pueden inhibir el
interés de sus inversionistas e incluso arrastrar este
sentimiento hacia otros paises desarrollados.

Puede decirse que se esta instaurando, cada vez
mas, el establecimiento de dos Américas Latinas
bien diferenciadas. Una se identifica con estos sen-
timientos que son de corte aislacionista del entorno
democratico y econdmico internacional, que no
logra integrarse internacionalmente y soporta altas
tasas de inflacion, deuda publica e inestabilidad ma-
croecondmica. Otra que ha aprendido de las trau-
maticas lecciones democraticas de los afios seten-
ta y de las econdémicas de los duros afios ochenta y
del ajuste de los noventa, que la llevan a responder
desde un «sentimiento positivo», ofreciendo una
economia mas estable, capaz de crear un mercado
cada vez mas amplio y atractivo al que ingresan >

14 Ramon Casilda Béjar (2011): Multinacionales espafiolas en un
mundo global y multipolar. Cuarta parte. Inversion extranjera directa
en el mundo y las multinacionales espafiolas. Capitulo I. Punto 10.
América Latina: Brasil, la gran apuesta de las empresas espafiolas.
ESIC Editorial. Madrid.

15 Ramoén Casilda Béjar y Jaime Llopis: El coste Brasil. Diario
Cinco Dias. Madrid, 14-12-2012.

16 Fallecido el 5-3-2013.



Ramoén Casilda Béjar

mayor numero de consumidores con potencial de
mejora, lo que sugiere que sera cada vez mas fér-
til para los emprendedores e inversores.

Esta América Latina, por su creciente desarrollo,
se perfila como un destacado consumidor de tecno-
logias de la informacion y comunicacion, pues sus
habitantes son altamente sociales. La mitad de los
10 principales mercados del mundo, segun el tiem-
po que dedican a las redes sociales como Facebook
y Twitter, estdn en Latinoamérica. Se estima que
las ventas del comercio electrénico en 2013 superen
los 69.000 millones de dolares, méas de 50 veces el
total de hace una década. Mientras que la penetra-
cion de los teléfonos moviles en México excedera
del 100 por 100 para 2013, y mas de 20 millones
de mexicanos —cerca de uno de cada cinco— ya
poseen teléfonos inteligentes. Ademas, se prevé
que el gasto publicitario en la Red se duplique
frente a los niveles de 2010, alcanzando en 2014
los 4.000 millones de ddlares.

Ahora bien, mucho cuidado, prudencia y me-
moria, que no sea este periodo el reflejo dulce de lo
sucedido durante la primera mitad de los afios no-
venta del siglo veinte, entonces, cuando los aconte-
cimientos politicos y econdmicos de los paises en
vias de desarrollo desafiaron todas las expectati-
vas. Paises que parecian incapaces de recuperar el
acceso a los mercados financieros mundiales antes
de una generacion, de repente se convirtieron en
los favoritos de los inversores privados que los
inundaron con entradas de capital a una escala que
no se habia producido desde antes de la primera
guerra mundial. Gobiernos que habian pasado
medio siglo practicando politicas estatistas y pro-
teccionistas, subitamente adoptaron y extremaron
las politicas del libre mercado.

Tengamos muy presente que en la economia de
libre mercado, la capacidad para generar riqueza y
empleo depende de la capacidad o dinamica de sus
empresarios y emprendedores'’. Esta caracteristi-
ca, representa el compromiso para reconocer nuevas

17 Cuando me gradué, le dice Thomas Friedman a sus hijos, yo tenia
que buscar trabajo, pero ahora, ellos tienen que inventar su trabajo. Esta
es la diferencia a mi entender, que marca y diferencia el mundo de ayer
y de hoy. Y lo mas sorprendente es que nosotros, padres de ayer, tenemos
igualmente en muchisimas ocasiones que inventarnos el trabajo de hoy.

oportunidades de negocio y crear nuevas empresas,
y se manifiesta también en la voluntad de explotar
las oportunidades existentes para mejorar el creci-
miento de las existentes. Todo lo cual es un reflejo de
la voluntad de emprendimiento y de la fuerza empre-
sarial existente en la sociedad, por cierto, no exenta
de dificultades y obstaculos de todo tipo: legales,
administrativos y financieros, sin olvidar los educa-
tivos o formativos que frenan el impulso emprende-
dor y la capacidad de las empresas que, como se ha
indicado, representan la fuente principal del creci-
miento de una economia y, por tanto, del bienestar
de la sociedad en su conjunto.

A este bienestar llevan contribuyendo las empre-
sas espafolas mas de dos décadas y actualmente la
accion y promocion que llevan a cabo en la region,
sobresale Brasil, pais con el cual se mantienen cre-
cientes relaciones institucionales. Asi lo constata la
visita oficial del Rey Juan Carlos (4-6-2012) acom-
pafiado del ministro de Asuntos Exteriores y Coope-
racion, junto con una amplia delegacion empresa-
rial'®, encabezada por los presidentes y directivos de
las principales empresas como Santander, Repsol,
Telefonica, Iberdrola, OHL, Endesa, Abengoa, Elec-
nor, Gas Natural Fenosa, Isolux-Corsan, Talgo,
Navantia e Islalink, que decididamente buscan con-
solidar las inversiones actuales asi como nuevas
oportunidades de negocios.

Esta importante mision empresarial tuvo especial
relevancia ya que se produjo a escasas semanas de la
expropiacion en Argentina de la participacion de
Repsol en YPF (17-4-2012) y en Bolivia de la filial
de Red Eléctrica Espafiola (REE), Transportadora de
Electricidad (1-5-2012), lo que ha provocado un sen-
timiento y una sensacion de inseguridad juridica para
los intereses espafioles en estos paises.

Para el caso de YPF, la presidenta de Argentina,
Cristina Fernandez, declaro de utilidad pablica y >

18 La delegacion empresarial estaba encabezada por el presidente de
la Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales (CEOE);
Juan Rosell, el presidente de Confederacion Empresarial Independiente
de Madrid (CEIM); Arturo Fernandez y el presidente del Consejo
Superior de Camaras de Comercio; Manuel Teruel. También el Rey
Juan Carlos y la delegacion visitd Chile (5-06-2012). Ademas el Rey
particip6é como invitado de honor a la Cumbre de la Alianza del pacifi-
co integrada por Chile, México, Colombia y Peru.
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sujeto a expropiacion el 51 por 100 del patrimonio
de la petrolera controlada por Repsol. De las accio-
nes expropiadas, el 51 por 100 pasaron a estar bajo
control del Estado argentino y las provincias petrole-
ras del pais. Del 51 por 100 expropiado, el Estado
argentino controla un 26,03 por 100 (antes mante-
nia un 0,02 por 100) mientras que las provincias se
quedaran con el otro 24,99 por 100. Repsol que en
el momento de la expropiacion poseia el 57,43 por
100 de las acciones, adquirio YPF en 1999, por valor
de 13.437 millones de euros haciéndose con casi la
totalidad de las acciones. Entonces la sociedad paso
a llamarse Repsol YPF y se convirtio en la octava
productora de crudo del mundo y la decimoquinta
compaiiia energética, con operaciones en 30 paises.

En cuanto a la filial de REE, el decreto aproba-
do por el Gobierno boliviano establece la «nacio-
nalizacion de la totalidad de las acciones que
posee la sociedad Red Eléctrica Internacional,
filial de REE en Transportadora de Electricidady.
Para REE la aportacion de la sociedad Transpor-
tadora de Electricidad a la cifra de negocio del
grupo representa el 1,5 por 100. Posteriormente, el
presidente de Bolivia; Evo Morales, ha sugerido
que su Gobierno podria emprender la nacionaliza-
cion de «todos los recursos naturales»', con lo
cual la inseguridad juridica es evidente.

En el caso de Brasil, que se produzcan tales
hechos estan fuera de toda duda. Por consiguiente,
dadas las altas, importantes y estratégicas posicio-
nes alcanzadas en América Latina, donde igual-
mente las pequefias y medianas empresas se en-
cuentran cada vez mas presentes, es tan importan-
te como urgente continuar reforzando la imagen de
Espana a la vez que consolidar un mayor entendi-
miento con otros aliados regionales, que ademas
cuentan con gran peso en foros internacionales?
como Colombia, Peru, México y Chile?!. Los pre-

19 Declaraciones realizas en la apertura de la 42 periodo ordinario de
sesiones de la Asamblea General de la Organizacion de Estados Ame-
ricanos (OEA). Cochabamba, 3-5 de junio de 2012.

20 El momento era propicio para ello como se demostré en la
Cumbre del G20. México (2012).

2l El Rey Juan Carlos, participo como invitado de honor a la
Cumbre de la Alianza del Pacifico integrada por Chile, México,
Colombia y Peru.
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sidentes de Chile (Sebastian Pifiera), Colombia
(Juan Manuel de Santos) y de Pert (Ollanta Humala),
junto con el de México (Felipe Calderon), durante
la crisis hispano-argentina por la expropiacion de
YPF a Repsol, censuraron la medida adoptada por
la presidenta de Argentina; Cristina Fernandez y
sefialaron que en sus paises el capital extranjero y
las inversiones tienen plenas garantias y disponen
de plena seguridad juridica.

Toda esta gran y continuada apuesta ha llevado
a que las empresas espaiiolas cuente con un stock
acumulado de inversiones que superan los 120 mil
millones de euros, siendo Brasil el mas importan-
te con 30.000 millones de euros, lo que supone el
25 por 100 de toda la inversion extranjera directa
(IED) espafiola en América Latina. Ademas, du-
rante la década 1990-2000, el intercambio comercial
entre ambos paises practicamente se ha duplicado,
y la tendencia es creciente, dado que, durante
2011, las exportaciones espafiolas aumentaron el 60
por 100.

México es el siguiente en importancia, si bien,
mantiene una fuerte dependencia econémica con
Estados Unidos donde exporta alrededor del 80
por 100, aunque se encuentra en una etapa de
diversificacion de sus exportaciones y lo hace
cada vez mas hacia Europa y los propios paises
latinoamericanos. La recuperacion actual del mer-
cado norteamericano permitira que México acele-
re su crecimiento hasta el 4 - 4,5 por 100 (2013),
sencillamente porque Estados Unidos se esta recu-
perando mas de lo esperado. Pero ademas, la poli-
tica macroeconomica de México se ha centrado en
no perder la estabilidad interna, lo cual favorece la
llegada de empresas e inversiones como es el caso
de las espaifiolas, donde existen un censo que supe-
ra las 4.000 empresas de todo tamafio, que junto
con los grandes bancos y multinacionales alcanzan
una [ED superior a los 20.000 millones de euros.

3. Conclusiones

Aunque queda mucho por recorrer, por apren-
der y por emprender, el proceso puesto en marcha >
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de América Latina como potencia emergente du-
rante el siglo veintiuno, sin duda debe afianzarse
desde la ejecucion de politicas publicas eficientes
en coordinacién con el sector privado, asumiendo
este ultimo el protagonismo como motor del creci-
miento econdmico. Aunque como decimos, queda
un largo camino por recorrer como, por ejemplo,
continuar disminuyendo las disparidades sociales,
si verdaderamente se desea que la region sea una
potencia equilibrada econéomica y socialmente.

Ante este alto desafio de consolidacion econo-
mica y social, la pregunta sigue siendo segun la
situacion actual y sus mas inmediatas proyeccio-
nes: (pueden sostenerse durante un periodo pro-
longado las altas tasas de crecimiento observadas
durante la recuperacion de la crisis? Mas especifi-
camente: ;pueden los paises confiar en la cone-
xion con China para generar tasas altas de creci-
miento economico de forma sostenida durante un
horizonte de tiempo prolongado? ?2.

Lo que si sabemos es que la economia mundial
como la latinoamericana, ante unos escenarios tan
rapidamente cambiantes, complejos e inciertos,
necesita un conjunto de ideas que infundan rigor,
confianza y esperanza. Pero por otro lado, tam-
bién sabemos que todo se encuentra bajo la duda y

22 Ramoén Casilda Béjar: América Latina emergente. Capitulo 6. Esta
serd la década de América Latina. Punto 3. Los desafios, apartado 9.

que las ideas econdémicas como los seres humanos,
resultan ser tan imperfectas como temporales puesto
que la economia, como todas las ciencias sociales,
esta sujeta a una evolucion que se puede caracterizar
por la alternancia de paradigmas explicativos con
fases de un mayor consenso sobre la naturaleza de
los problemas economicos que afectan a la sociedad
y las politicas economicas que pueden y deben con-
siderarse mas eficaces para hacer frente a aquellos
problemas?*.

Por ello decimos: mucho cuidado para no con-
fundirnos al analizar las causas que estan incidiendo
en el proceso de crecimiento economico muy condi-
cionado al entorno internacional, siendo esta una
constante en el devenir regional. Mucha prudencia al
disenar politicas y maxima memoria por lo aconteci-
do en el inmediato pasado cuando comenzo la crisis
de la deuda externa en 1982 y posteriormente por la
crisis mexicana de 1995, asiatica en 1997, rusa en
1998 y Argentina en 2001, que no remont6 hasta
2004, ano que marca la senda de la recuperacion,
crecimiento y estabilidad, de lo cual s6lo cabe espe-
rar que sea el camino por el que transite definitiva-
mente América Latina como potencia emergente del
siglo xx1 y que Espafia y sus empresas continien
contribuyendo en su crecimiento, modernizacion y
bienestar de los paises.

23 Manuel Guitian y Joaquin Muns (2005).
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LAS RELACIONES ECONOMICAS ENTRE ESPANA Y LOS EEUU

Los EEUU son el tercer destino de las inversiones directas espanolas en el extran-
jero y nuestro stock se ha multiplicado por siete en los ultimos siete afnos.
En cambio el stock de las inversiones norteamericanas en Espana, que es muy

importante, ha permanecido estancado.

La balanza de servicios entre ambos paises goza de un considerable dinamismo

en ambas direcciones.

La balanza de bienes esta equilibrada, pero mantiene una evolucion dispar, ya que
mientras que nuestras exportaciones a los EEUU han aumentado en un 58 por 100
en el ultimo trienio, nuestras importaciones no han aumentado en los ultimos anos.

En los ultimos veinte anos las importaciones norteamericanas procedentes de
Espafa han aumentado mas que las procedentes de la UE-27.

Palabras clave: inversiones, stock, capitulos arancelarios, balanza comercial.

Clasificacion JEL: F21, F32.

1. Introduccion

Los EEUU son la mayor economia del mundo.
A pesar de la amenaza china es previsible que el
liderazgo de la economia americana siga durante
bastantes afios, principalmente por dos razones. La
primera es que este pais ostenta, y seguird osten-
tando, el liderazgo en los sectores tecnoldgicos de
vanguardia. La segunda razon es que, gracias a las
técnicas de explotacion de carburos no tradiciona-
les (fracking), los EEUU podrian lograr autoabas-
tecerse de petroleo y convertirse en el principal
productor de gas natural del mundo.

Bastantes paises (China, Republica de Corea,
Japon, etcétera) han utilizado el dinamismo de la

* Consejero Economico y Comercial Jefe, Washington.
** Jefe del Departamento de Inversiones, Washington.
*** Becaria de Comercio Exterior, Washington.

Version de marzo de 2013.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3039
DEL 1 AL 31 DE MAYO DE 2013

economia americana y la apertura de su mercado
para desarrollar sus economias. En el caso espafiol
esto no ha sido asi y, a pesar de que los EEUU son
el primer destino no comunitario de nuestras
exportaciones, nuestro nivel de exportaciones de
bienes a los EEUU esta muy por debajo de nuestro
potencial, por lo que existen grandes posibilidades
de aumentarlas de forma sustancial.

En estos afios en los que la economia espafiola
esta atravesando una profunda crisis, nuestras rela-
ciones economicas con los EEUU estan teniendo
una contribucion muy positiva. Nuestras exporta-
ciones de bienes y servicios a los EEUU estan
aumentando con gran dinamismo. También van a
contribuir a la creacién de puestos de trabajo las
importantes inversiones que se prevé que los
EEUU realicen en Espafa en los proximos afos.
Ademas, las grandes empresas espafiolas han in-
vertido de forma considerable en los EEUU en >
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Aino Exportaciones Importaciones Saldo % Cobertura
7.544,37 11.283,16 -3.739 66,86
5.705,87 8.447,61 -2.742 67,54
6.592,46 9.650,48 -3.058 68,31
7.913,72 10.869,33 -2.956 72,81
9.012,72 9.766,63 -754 92,28

Fuente: elaboracién propia con datos obtenidos de la Secretaria de Estado de Comercio.

los ultimos afios y sus filiales americanas estan
aportando unos beneficios que estan permitiendo
compensar, en parte, el mal comportamiento del
mercado espafiol.

En este articulo vamos a estudiar las distintas
areas de las relaciones econdmicas entre Espafia y
los EEUU: intercambios de bienes y servicios, €
inversiones. La metodologia y el marco temporal
que vamos a utilizar en cada capitulo van a ser dis-
tintos, dado que tenemos que adaptarnos a las esta-
disticas disponibles y que queremos dedicar mayor
atencion a los flujos que mas contribuyen a crear
puestos de trabajo en Espaiia.

2. Balanza comercial entre Espaifia y los
EEUU

En el Cuadro 1 hemos puesto los datos de la
balanza comercial entre Espafia y los EEUU en el
ultimo quinquenio, utilizando estadisticas espafiolas.
Si analizamos las exportaciones espafiolas podemos
ver que, en el afio 2008, éstas alcanzaron la cifra de
7.544 millones de euros, lo que, en su dia, supuso un
récord histdrico. En el afio siguiente, y debido a la
crisis de la economia americana, nuestras exporta-
ciones disminuyeron de forma importante. Desde
entonces las cifras han ido subiendo dando muestra
de un gran dinamismo. Concretamente, en el trienio
2010-2012 las exportaciones espaiolas a los EEUU
aumentaron en un 58 por 100. Durante estos afios
nuestra cuota en el mercado americano aumento y
ascendimos tres posiciones en el ranking de los
suministradores de los EEUU, donde actualmente
ocupamos el puesto 26.

En cuanto a las importaciones espafiolas de los
EEUU, éstas han sufrido el efecto de la crisis del
mercado espafiol. El resultado ha sido que nuestro
déficit bilateral ha ido diminuyendo y la cobertura
aumentando. En la actualidad existe equilibrio en
la balanza comercial entre Espana y los EEUU, ya
que segun las estadisticas espafiolas existe un pe-
quefio saldo a favor de los EEUU, mientras que
segun las estadisticas americanas existe un peque-
flo saldo a favor de Espana.

3. Veinte afios de exportaciones espafiolas a
los EEUU

3.1. Comparacion con otros paises

Los analisis que se suelen realizar de las expor-
taciones espafiolas a un pais determinado suelen
basarse en datos espafioles y abarcar un nimero
corto de afios. Por ello, las conclusiones suelen ser
siempre positivas pues, salvo en el caso de crisis
del mercado, las cifras de nuestras exportaciones
siempre van subiendo, debido en parte a la infla-
cion y en parte al crecimiento de los mercados de
destino. Sin embargo, es importante compararnos
con los paises con los que competimos, realizando
un benchmarking.

En este capitulo hemos querido analizar nuestras
exportaciones a los EEUU de una forma distinta. En
primer lugar, hemos contemplado un periodo largo,
veinte afnos. En segundo lugar hemos basado nuestro
analisis en las cifras del pais receptor, analizando las
importaciones de los EEUU. Finalmente, hemos
comparado nuestros flujos comerciales con los >
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Paises 1992 Porcentaje

3.188 0,58
Alemania ... 29.596 5,35
Reino Unido............ 20.694 3,74
Francia 15.249 2,76
ltalia.... 12.843 2,32
UE-27....cooiiieeiieinn 105.782 19,12
Canada......ccccoeueneee 101.292 18,30
México ... 35.886 6,48
China .. 27.413 4,95
Total EEUU ............ 553.393 100,00

o,
2012 Porcentaje )

1992-2012

12.222 0,52 283
110.612 4,74 274
55.976 2,40 170
42.339 1,81 178
38.145 1,63 197
389.101 16,66 268
328.719 14,07 225
280.025 11,99 680
444.469 19,03 1521
2.335.613 100,00 322

Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

de los otros paises con los que competimos en el
mercado de los EEUU, pudiendo analizar la evolu-
cion de nuestra cuota de mercado dentro de las
importaciones americanas. Es de destacar que
cuando hablamos de cuota nos referimos al por-
centaje de las importaciones de los EEUU que pro-
vienen de Espafia y no a la cuota de mercado, para
lo que tendriamos que agregar la produccion nor-
teamericana.

En el Cuadro 2 figuran las importaciones ameri-
canas de una serie de paises. Ademas de Espafia
hemos analizado las de las principales economias
comunitarias (Alemania, Reino Unido, Francia e
Italia), el total de la UE actual, los paises del NAFTA
(Canada y México) y finalmente China. Aunque en
el afio 1992 la UE tenia menos miembros que ahora,
hemos incluido en este grupo a los 27 miembros
actuales de la UE para que las comparaciones se pu-
diesen realizar entre conjuntos homogéneos.

En este cuadro se ve que, en los ultimos veinte
afios, ha habido un gran aumento de las importa-
ciones americanas de México y un enorme aumen-
to de las de China, paises que han incrementado su
cuota en las importaciones americanas. Esto ha
causado que las cuotas de las importaciones de los
paises desarrollados hayan disminuido.

La cuota de los paises comunitarios ha dismi-
nuido en 2,5 puntos porcentuales. En la ultima
columna del Cuadro 2 se aprecia que, en los vein-
te afios analizados, las importaciones americanas
procedentes de Espafa han aumentado en un 283
por 100, cifra superior al aumento de las importa-
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ciones de la UE-27 y al de los principales paises
comunitarios.

Analizando los paises signatarios del acuerdo
NAFTA, que entr6 en vigor el 1 de enero de 1994,
vemos un comportamiento dispar, pues mientras
que las importaciones procedentes de México
aumentaron en un 680 por 100, doblando su cuota
en las importaciones americanas, las importacio-
nes procedentes de Canada aumentaron en tan sélo
un 225 por 100. Es posible que esta disparidad se
deba a que, cuando se cre6 la NAFTA, existia ya
una enorme integracion entre la economia cana-
diense y la de los EEUU.

Como conclusién cabe decir que, si bien es
cierto que las importaciones americanas proceden-
tes de Espana disminuyeron su cuota durante el
periodo analizado, ello fue debido al enorme
aumento de las importaciones de los paises emer-
gentes. Nuestros productos se comportaron bien
en el mercado americano, registrando un aumento
superior al de nuestros competidores europeos.

3.2. Anadlisis de los principales capitulos
arancelarios

En el Cuadro 3 se han detallado las importacio-
nes procedentes de Espana de los trece primeros
capitulos, que representan el 71 por 100 del total
importado por los EEUU de Espatia.

El principal capitulo es el 27, hidrocarburos, y
ello es debido a que existe un desacople entre la >
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Capitulos arancel armonizado EEUU

Cap.27 — Productos petroliferos refinados..........ccccveeeeriiiieeniiesiieiie e

Cap.84 — Equipos mecanicos ..................
Cap.30 — Productos farmacéuticos...

Cap.73 — HIBIMO Y @CEI0 .....ueiiiiieieiet ittt
CaP.98 — VA0S ...ttt

Cap.85 — Equipos eléctricos ................
Cap.97 — Obras de arte y antigliedades .
Cap.29 — Productos quimicos organicos .
Cap.22 — Bebidas y Vinos ...........cccceevene.
Cap.40 — Productos de goma........

Cap.20 — Preparaciones vegetales ............ccooveoeiiiiiieninieen e
Cap.87 — VENICUIOS ..ottt
Cap.33 — Aceites €SENCIAIES ..........ccccuiiiiieiiiee e

Importaciones totales ...

Valor Porcentaje
2.360 19,3
1.520 12,4
731 6,0
558 4,6
555 4,5
484 4,0
454 3,7
434 3,6
381 3,1
341 2,8
291 2,4
258 2,1
258 2,1
12.222 100,0

Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A %

1.109 1,4 102.164 32,5 9.112

3.158 4.1 42.543 13, 1.247

23.397 30,0 34.938 11,1 49

7.467 9,6 22.469 71 201

Canada... 7.769 10,0 20.651 6,6 166
Espafa... 158 0,2 1.520 0,5 862
UE-27 .. 21.800 28,0 65.783 20,9 202
Total EEUU ...........cooviiiiiiiiccceee 77.892 100,0 314.554 100,0 304

Fuente: elaboracién propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

capacidad de refino y el consumo en ambos pai-
ses. Asi, mientras que en Espafia se consume mas
gasoil que el que se refina, en los EEUU se consu-
me mas gasolina que la que se refina. Nuestras
empresas petroliferas exportan a los EEUU sus ex-
cedentes de gasolina e importan los excedentes
americanos de gasoil. Es de destacar que este co-
mercio varia mucho de afio en afio. Volveremos a
este producto al analizar las principales subparti-
das de nuestro comercio.

3.3. Andlisis de los principales capitulos

En el Cuadro 4 se pueden ver las importaciones
de equipos mecanicos. Hemos analizado las im-
portaciones procedentes de los cinco mayores su-
ministradores del mercado americano, asi como
las de Espafia y de la UE-27. Podemos ver que,
aunque las importaciones americanas de estos

equipos procedentes de Espafia han aumentado
mucho mas que las del conjunto de la UE y hemos
aumentado nuestra cuota, ésta sigue siendo muy
pequeiia, tan so6lo de un 0,5 por 100. De nuevo
Canada ha perdido cuota y se han producido gran-
des aumentos de los productos mexicanos y, sobre
todo, de los chinos, cuya cuota ha pasado del 1,4
al 32,5 por 100.

En el Cuadro 5 hemos analizado las importa-
ciones americanas de los productos farmacéuticos
del capitulo 30. Aqui los suministradores que han
tenido mayor éxito han sido Israel e Irlanda, que se
ha convertido en el primer suministrador del mer-
cado americano. Merece también destacarse que
las importaciones de los EEUU de este capitulo
han experimentado un gran crecimiento y que el
60 por 100 de las mismas proceden de la UE-27.
Los flujos comerciales de estos productos son im-
portantes en ambas direcciones y se deben, en gran
parte, al acoplamiento que existe entre las em- >

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3039
DEL 1 AL 31 DE MAYO DE 2013



LAS RELACIONES ECONOMICAS ENTRE ESPANA Y LOS EEUU

Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A %
IHanda.......ccooieeiiieiiiee e 236 8,8 10.916 17,0 4.525
Alemania 301 11,2 10.186 15,8 3.284
Suiza... 452 16,8 7.406 11,5 1.538
Israel ...... 22 0,8 5.396 8,4 24.427
Reino Unido .. 588 21,9 578 5,6 509
ESPana.........ccccooiiiiieii e 7 0,3 731 1,1 10.343
UE-27 .o 1.830 68,2 38.889 60,4 2.025
Total EEUU ..........ccocveiiieeeeee e 2.685 100,0 64.390 100,0 2.298
Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A%
ChiNA..ii i 3.564 5,1 113.322 38,2 3.080
México 9.660 13,8 57.021 19,2 490
Japon 21.470 30,8 20.380 6,9 -5
Taiwan 4.190 6,0 14.909 5,0 256
Malasia... 4.826 6,9 13.543 4,6 181
Corea.. 5.052 7,2 12.948 4,4 156
Espana.. 134 0,2 484 0,2 261
UE-=27 .. 6.475 9,3 22.752 7,7 251
Total EEUU ..........cocoooiiiiiiiccc 69.773 100,0 296.397 100,0 325
Fuente elaboracion propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A %

34 0,3 17.818 19,3 52.306
1.681 13,6 17.180 18,6 922
358 2,9 6.650 7,2 1.758
209 1,7 4.796 52 2.195
1.559 12,6 4.248 4,6 172
263 21 2.294 25 772
2.097 17,0 23.946 25,9 1.042
12.338 100,0 92.428 100,0 649

Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

presas de ambos lados del Atlantico, ya que, muy
a menudo, se trata de un comercio intracompafia.
En cuanto a las importaciones procedentes de
Espafia, éstas se han comportado bien, y hemos
ganado cuota en las importaciones americanas.
En el Cuadro 6 se ven las cifras del Capitulo
85, equipos eléctricos. El comportamiento de estas
importaciones es muy similar al de los equipos
mecanicos. De nuevo, los paises mas dinamicos
han sido México y, sobre todo, China. La cuota de
la UE-27 que, en este capitulo es mucho menor
que en el capitulo de los equipos mecanicos, tam-
bién ha disminuido. Merece destacar que las
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importaciones procedentes de Japon han disminui-
do en términos corrientes, siendo desplazadas en
este mercado por las procedentes de México,
Taiwan, Corea y, por supuesto, por las de China.
En cuanto a las importaciones procedentes de
Espania, éstas se han comportado bien, de una forma
similar a las de la UE-27.

3.4. Anadlisis de algunos productos singulares

En el Cuadro 7 vemos la evolucion de las im-
portaciones americanas de la subpartida 27.10, >
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Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A %
HHalA e 333 28,7 1.547 29,1 365
Francia 532 45,9 1.414 26,6 166
Australia.. 36 3,1 572 10,8 1489
Argentina 4 0,3 434 8,2 10.750
Chil . 39 3,4 372 7,0 854
ESpPana........ccccoooeiiiiiec e 80 6,9 339 6,4 324
Total EEUU ..........cocoiiiiiiieee 1.160 100,0 5.310 100,0 358
Fuente: elaboracién propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A %
HHali@ e 197 75,5 541 55,4 175
ESpafa..........cccooeiiiiiiiiii e 35 13,4 229 23,5 554
Tunez...... 5) 1,9 104 10,7 1.980
Grecia . 6 2,3 19 1,9 217
Chile.... 0 = 17 1,7 -
Marruecos.. 6 2,3 15 1,5 150
Argentina. - 0 - 15 1,5 -
TUMQUIA. . 8 3,1 14 1,4 75
Total EEUU ...........ccoooiiiiiiiiiceec e 261 100,0 976 100,0 274

Fuente: elaboracio propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

productos refinados del petroleo. El mayor aumen-
to ha sido el de los productos refinados rusos.
Rusia, de donde no se importaba nada en el afio
1991, se ha convertido en el primer suministrador
extranjero del mercado americano, acaparando un
19 por 100 de las importaciones. Parte de esta di-
ferencia ha sido obtenida desplazando a Argelia de
este mercado. En lo que se refiere a Espafia, hemos
aumentado ligeramente nuestra cuota. A pesar de
que tan s6lo suministramos el 2,5 por 100 del mer-
cado americano, los productos refinados son nues-
tra mayor exportacion a los EEUU. Dada la impor-
tancia cuantitativa de esta subpartida convendria
estudiarla con mas detalle para ver si hay oportu-
nidad de aumentar nuestras exportaciones a los
EEUU.

En el Cuadro 8 analizamos la importacion de
vino de la subpartida 22.04, donde se ve una gran
disminucion de la cuota de las importaciones de
Francia, que pasa a ser el segundo suministrador
después de Italia, pais que aumenta ligeramente su
penetracion. Aumentan significativamente su cuota
los vinos de los nuevos paises productores, Austra-

lia, Argentina, y Chile, que suelen exportar vinos
monovarietales, muy adaptados al gusto americano.
Espaiia reduce ligeramente su cuota en estos veinte
afos, pasando del 6,9 al 6,4 por 100. Convendria
analizar si podriamos aumentar nuestras exportacio-
nes suministrando vinos monovarietales adaptados
al mercado americano.

En el Cuadro 9 figuran las importaciones de
aceite de oliva, de la partida 15.09. En este produc-
to se registra una gran disminucion de las importa-
ciones procedentes de Italia, cuya cuota ha bajado
del 75 al 55 por 100. Espafa se ha beneficiado de
esta disminucion y asi nuestra cuota ha pasado del
13,4 al 23,5 por 100. También ha aumentado su
cuota Tunez. Es de destacar que en este producto,
en el que nos va tan bien, asistimos a un intento de
los productores americanos, que apenas abastecen
el 5 por 100 de su mercado, de dificultar y encare-
cer las importaciones de este producto y favorecer
asi la incipiente produccion nacional.

En el Cuadro 10 aparecen las importaciones de
la posicion 20.05.70, aceitunas. En este producto
Espafia sigue siendo el pais lider, aunque ha dis- >
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Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A%
ESpana.........ccccoooiiiiiiiiiic e 147 82,1 207 50,7 41
GIrECIA ..ttt 15 8,4 100 24,5 567
MaAITUBCOS ....eeeieveeeeeitieee e et eevee e e e e sreee e 10 5,6 38 9,3 280
Italia 1 0,6 17 4,2 1.600
TUIQUIB. e 1 0,6 1 2,7 1.000
Argentina.........ceoeeeiieiie e 0 - 10 2,5 -
Total EEUU 179 100,0 408 100 128
Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A %
alIa . 215 44,0 460 28,2 114

i 1 0,2 318 19,5 31.700

61 12,5 266 16,3 336

88 18,0 112 6,9 27

23 4,7 43 2,6 87

Turquia... 1 0,2 40 24 3.900

PEIU ..o 0 - 19 1,2 -

Total EEUU ..., 489 100,0 1.634 100,0 234
Fuente: elaboracién propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A %

Espana.........ccccooviiiiiiiiiiee, 9 50,0 89 40,1 889

i 0 - 64 28,8 -
MaAITUBCOS ....eeeieeeeeeitieee et e eenee e sraee e 3] 16,7 27 12,2 800
Pl .o 0 - 23 10,4 -
S Ul F- o= WS 0 - 9 4.1 -
Total EEUU ..., 18 100,0 222 100,0 1.133

Fuente: elaborcion propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

minuido fuertemente su cuota, pasando de tener el
82 por 100, en el afo 1991 a tener tan so6lo el 50
por 100 veinte afios mas tarde. Esta cuota perdida
por Espafia ha pasado a manos de Grecia y de
Marruecos. Mereceria la pena analizar cual ha
sido la causa del descenso de nuestra cuota y estu-
diar si convendria adoptar medidas para consoli-
darla o aumentarla.

En el Cuadro 11 observamos las importaciones
americanas de azulejos, donde Italia ha perdido
una parte importante de su cuota, que ha pasado a
manos de China, que se ha convertido en el segun-
do suministrador del mercado americano y de
Meéxico que ocupa la tercera plaza. Espafia es, de
los principales suministradores el que ha aumenta-
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do menos sus ventas, por lo que la cuota espafiola
se ha reducido de forma importante.

En el Cuadro 12 vemos las importaciones ame-
ricanas de clementinas, que apenas existian en el
afio 1992. Espafia se ha convertido en el primer
suministrador con una cuota del 40 por 100, segui-
do de Chile y Marruecos. En este mercado la prin-
cipal competencia proviene de los productores
locales y el tipo de cambio euro/ddlar juega un pa-
pel muy importante.

En el Cuadro 13 hemos puesto las importacio-
nes americanas de libros, donde China ha tenido
un aumento espectacular. Espaiia ha disminuido su
cuota y en la actualidad los EEUU apenas impor-
tan 18 millones de $ de Espafia. >
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Pais 1992 Porcentaje cuota 2012 Porcentaje cuota A %
ChiNa..ii e 7 0,7 818 45,9 11.586
Reino Unido.......oeeeeiieeceeccee e 217 21,0 208 1,7 -4
Canada ..o 104 10,1 205 11,5 97
63 6,1 65 3,6 3
73 7.1 63 3,5 -14
20 1,9 51 2,9 155
Espana...........ccocooviiiiiiiiii e, 34 3,3 18 1,0 -47
Total EEUU ...........ccooeiiiiiicecee 1.032 100,0 1.782 100,0 73

Fuente: elaboracién propia con datos obtenidos de la US International Trade Commission.

a . . A%
Pais 1992 Porcentaje 2012 Porcentaje 1992-2012

5.584 7,46 9.767 3,93 75

12.088 16,15 27.108 10,90 124

5.325 7,11 10.038 4,04 89

12.099 16,16 26.608 10,70 120

7.072 9,45 15.564 6,26 120

47.748 63,78 124.525 50,09 161

1.031 1,38 17.631 7,09 1.609

Total Espana...............cccccoovveiiniiciiciie 74.862 100,00 248.620 100,00 232

Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de Eurostat.

Capitulos arancel armonizado Espafa

Cap. 30 - Productos farmac@utiCoS..........cccevuiriuiiiiiiiieiii e
Cap. 27 - Productos petroliferos refinados ............ccooeeveeniiiiiiniiecicneis
Cap. 84 - Maquinas y aparatos mecéanicos
Cap. 88 - Aeronaves y vehiculos espaciales ..........c.cecerererieneieeieneneens
Cap. 90 - AParatos OPCOS ......uiieieriiiiiieeiie sttt be e
Cap. 85 - Equipos eléctricos
Cap. 26 - Minerales, €SCOrias Y CeNIZas ...........cccceviurereiieiesciiiieseeee e
Cap. 8 - Frutas/Frutos SiN CONSEIVAC .........ccccueeeiiiiieienie e
Cap. 29 - Productos quimicos organicos .
Cap. 12 - Semillas, plantas iNdustriales..........ccocceriiiiiiiiiieieeee e
Cap. 38 - Otros productos qQUIMICOS ........c.cevurrueerieiieeesiesieeeseeeieeseeeneens
Cap. 39 - Plastico y sus manufacturas
(0= T T e I @ (0TSRRI

Importaciones totales .................ccoiiiiiiiiiii

Valor Porcentaje
2.183 22,4
1.320 13,5
791 8,1
704 7,2
671 6,9
505 5,2
371 3,8
351 3,6
323 813
240 2,5
183 1,9
150 1,5
149 1,5
9.767 100,0

Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de la Secretaria de Estado de Comercio.

4. Veinte afnos de importaciones espafolas
de los EEUU

En el Cuadro 14 se puede ver una comparacion
de las importaciones espafiolas en los afios 1992 y
2012. Observamos que los paises de la UE-27 han
disminuido su cuota en las importaciones espafiolas.
También observamos que, aunque las importaciones

espafiolas de China han aumentado considerable-
mente, la cuota que tienen en la actualidad es mucho
menor que la que tienen en los EEUU. En cuanto al
comportamiento de las importaciones espafiolas
procedentes de los EEUU, vemos que éstas han cre-
cido menos que las comunitarias, y que han bajado
de forma importante su cuota en las importaciones
totales espafiolas. Uno de los motivos de esta evo- >
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Ano Exportaciones Importaciones Saldo % Cobertura
5.222 6.322 -1.100 82,60
5.536 6.834 -1.298 81,01
5.155 6.361 -1.206 81,04
6.612 6.517 95 101,46
7.005 6.807 198 102,91
Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos del Banco de Espafia.
- Porcentaje % A
Servicios 2009 2010 2011 el 11410
TUFISMO Y VIGJES ..eueieeiiiiiiieiiesie et 2.265 2.303 2.558 53,7 11,1
Royalties y derechos de licencia...........c.ccccveeriennen. 86 101 105 2,2 4,0
Otros servicios privados 650 665 766 16,1 15,2
Seguros 128 152 172 3,6 13,2
Servicios profesionales, empresariales y técnicos .... 794 836 1.161 244 38,9
TOTAL ... 3.923 4.057 4.762 100,0 17,4
Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos del Departamento de Comercio de EEUU.
- Porcentaje % A
Servicios 2009 2010 2011 total 11410
TUFSMO Y VIGJES...ueeeiieeiieeiiesiieeiee et 2.480 2.540 2.934 39,5 15,5
Royalties y derechos de licencia.........c.ccooceeevviiene 1.777 1.535 1.882 25,3 22,6
Otros Servicios privados ............ccccereeeeenineeieeseneens 1.366 891 1.161 15,6 30,3
Seguros 88 96 85 1,1 -11,5
Servicios profesionales, empresariales y técnicos..... 1.292 1.448 1.372 18,5 -5,2
TOTAL ..o 7.003 6.510 7.434 100,0 14,2

Fuente: elaboracion propia con datos del BEA.

lucion podria ser la creacion del mercado unico de la
UE. Quizas el futuro acuerdo de la Transatlantic
Trade and Investment Partnership permitira a las
exportaciones americanas subir la cuota que tienen
actualmente en Espaiia.

En el Cuadro 15 podemos observar las importa-
ciones espaflolas procedentes de los EEUU para los
trece primeros capitulos, que suponen el 81 por 100
de nuestras importaciones de ese pais. El principal
capitulo, que casi supone la cuarta parte de nuestras
importaciones es el correspondiente a los productos
farmacéuticos, y ello es debido a la importancia de
las empresas farmacéuticas americanas que operan
en Espana. El segundo capitulo es el 27 (productos
refinados) que, como dijimos anteriormente, corres-
ponde a las importaciones de gas oil.
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5. El comercio de servicios entre Espaifia y
los EEUU

El comercio de servicios entre Espana y los EEUU
ha sido mucho menos estudiado que el comercio de
mercancias. Sin embargo, como podemos ver en el
Cuadro 16, nuestras exportaciones de servicios a los
EEUU estan caracterizadas por su importancia y por
su dinamismo. Asi nuestras exportaciones de servi-
cios a los EEUU alcanzaron en el afio 2011 (ultimos
datos disponibles) la cantidad de 7.000 millones de
euros (casi el 90 por 100 de nuestras exportaciones
de bienes), y aumentaron en el Gltimo trienio en un
36 por 100. Es de destacar que en nuestra balanza
de servicios con los EEUU hemos pasado de tener
déficit a tener un modesto superavit. También me-
rece destacarse que en el afio 2011 nuestra cuota [>
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Posicion inversora 2004 2005
SEOCK ..o 5.581 7.900

Fuente: Secretaria de Estado de Comercio. Octubre, 2012.

Posicion inversora 2005
SHOCK. ..ottt 44.013
Fuente: Secretaria de Estado de Comercio. Octubre, 2012.

en la importacion de servicios en los EEUU fue del
1,21 por 100 mas del doble que la cuota que tenemos
en la importacion americana de bienes. Sin embar-
go, ocupamos tan sdlo el puesto 21 como suminis-
trador de servicios de los EEUU.

En el Cuadro 17 se puede ver la composicion de
las importaciones americanas de servicios espafio-
les, donde, como era de esperar, ocupan el primer
lugar el turismo y los viajes, que representan el 54
por 100 del total. Sin embargo conviene destacar el
dinamismo de los servicios profesionales empresa-
riales y técnicos, que tuvieron un aumento del 46 por
100 en el bienio 2009-2011 y que representaron en
ese ultimo afio el 39 por 100 del total.

En el Cuadro 18 observamos la composicion de
las exportaciones americanas de servicios a Espafia.
De nuevo, el primer lugar lo ocupan el turismo y los
viajes. El segundo lugar lo ocupan los royalties y los
derechos de licencia, lo que nos recuerda la potencia
tecnologica de los EEUU. Las exportaciones ameri-
canas a Espafa de estos servicios estan experimen-
tando un gran dinamismo, a pesar de la crisis del
mercado espafiol.

Como conclusién podemos decir que el comer-
cio de servicios es muy importante en las relaciones
econdmicas entre Espafia y los EEUU, esta bastan-
te equilibrado y se esta comportando con gran dina-
mismo a pesar de la coyuntura econdémica.

6. Las inversiones espaiiolas en los EEUU

En 2010, el stock de la inversion directa de Es-
paina en EEUU (no ETVE —empresas de tenencia de

2006 2007 2008 2009 2010
13.643 22.245 32.516 34.394 42.794
2006 2007 2008 2009 2010
42.346 41.126 39.372 42.951 43.544

valores extranjeros—) era de 42.794 M€ lo que su-
pone un aumento del 24,4 por 100 con respecto a
2009 (34.394 M€). Segun esta cifra, EEUU ocupa el
tercer lugar por posicion inversora de Espafia en el
exterior, con un 11,9 por 100 sobre el total, por
detras de la del Reino Unido (15,9 por 100) y
Brasil (15,2 por 100).

El volumen de inversion directa de Espafia en
EEUU se ha multiplicado por 7,7 en los ultimos
siete afios. Por tanto se trata de inversiones muy
recientes. Actualmente Espafia se situa como el deci-
motercero inversor mas importante en EEUU, con
un 1,75 por 100 del total, una posicion similar a la de
Suecia (1,74 por 100) y mayor que la de Italia (0,67
por 100) pero notablemente inferior a Reino Unido,
principal socio inversor de EEUU (18,46 por 100).
Es de destacar que las inversiones espafiolas en los
EEUU pueden ser mayores ya que, en algunos casos,
se canalizan a través de otros paises.

Aunque es dificil saber con exactitud cuantas
empresas espafiolas estan instaladas en los EEUU,
se estima que son 725, dando empleo a 78.331 per-
sonas. La mayoria de las empresas de matriz espa-
fola se encuentran establecidas en el Estado de
Florida, debido a razones de afinidad idiomatica y
cultural. No obstante, las inversiones mas recientes
se han distribuido de forma mas dispersa: en la zona
sur del pais, en el llamado Sun Belt, principalmen-
te Tejas, en algunos Estados del Noroeste (Pensil-
vania, Nueva Jersey, Nueva York y Massachusetts)
y en Michigan e Illinois, en la zona de los Grandes
Lagos. También hay una presencia notable de em-
presas en California y en el area metropolitana >
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de Washington, DC. Observamos que la mayoria
de las grandes empresas espafiolas con vocacion
de internacionalizacion han invertido ya en los
EEUU.

Los principales sectores de inversion han sido los
servicios financieros, el sector energético y los segu-
ros. Los sectores mas atractivos para la empresa es-
pafiola, ademas de la banca minorista y las energias
renovables, son la inversion en la construccion, ges-
tion y mantenimiento de infraestructuras, en especial
en la red de transporte (autopistas y ferrocarril) donde
las grandes empresas espafiolas tienen una presencia
importante en los EEUU.

El mercado de contratacion publica de EEUU
es el segundo mas grande del mundo (1,1 billones
de €, un 11 por 100 del PIB) detras de la UE (2,1
billones €, 16 por 100 del PIB). Las empresas es-
pafiolas han sido muy activas en este sector y, con-
cretamente, en 2011 ganaron licitaciones en EEUU
por un valor de mas de 2.400 millones de ddlares
en el sector de la construccion.

7. Las inversiones de los EEUU en Espafa

En 2010, EEUU ocupaba el segundo puesto
(13,7 por 100 en stock de inversion directa no
ETVE) en Espafia, con 43.544 M. Se sita solo por
detras de Italia (15 por 100) y por delante de socios
comerciales como Francia (12,65 por 100) y Reino
Unido (11,06 po 100). En el Cuadro 20 vemos el
stock de inversiones americanas en Espana, que ape-
nas ha variado en los ultimos afios. Se trata, en la
mayoria de los casos, de inversiones realizadas hace
bastantes afios, por lo que los flujos de inversion
recientes son bastante reducidos, y mucho menores
que las inversiones espafiolas en los EEUU. De nue-
vo el flujo real de inversiones americanas en Espaiia
puede ser mayor, ya que algunas de ellas se canali-
zan a través de otros paises.

El volumen de la inversion directa de EEUU en
Espaiia en 2011 representa un 1,41 por 100 del
total de la inversion estadounidense en el exterior.
Posicion superior a paises como China (1,3 por
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100) o Bélgica (1,2 por 100) pero por detras de
paises como Francia (2,1 por 100), Alemania (2,5
por 100) y Reino Unido (13,2 por 100), su princi-
pal socio comercial.

Alrededor de 700 empresas estadounidenses
estan instaladas en Espafia, dando empleo a cerca
de 170.346 personas. Los principales sectores de
inversion en los ultimos tres afios son el comercio,
el suministro de energia eléctrica, la industria qui-
mica, la industria alimentaria y las telecomunica-
ciones.

8. Conclusiones

Los EEUU son nuestro socio econdémico mas
importante fuera de la UE.

Estas relaciones son mas estrechas en el campo
de las inversiones directas, donde Espafia es el de-
cimotercer inversor extranjero en los EEUU y los
EEUU son el segundo inversor extranjero en Espa-
fa. Las inversiones espafiolas en los EEUU son
muy recientes y su sfock se ha multiplicado por siete
en los ultimos afios. En cambio, las inversiones nor-
teamericanas en Espafia son mas antiguas y su
stock ha variado poco en los ultimos afos.

A continuacion figura el sector servicios, donde
Espaia es el suministrador extranjero numero 21
del mercado americano y los EEUU son el segun-
do suministrador del mercado espafiol. Las expor-
taciones espafiolas de servicios a los EEUU son
muy importantes, ya que representan el 90 por 100
de nuestras exportaciones de bienes y se estan com-
portando con gran dinamismo.

En el area donde son mas débiles las relaciones
es en el intercambio de bienes, donde Espafia, a
pesar del importante crecimiento de los ultimos
afios, es el suministrador extranjero numero 26 del
mercado americano y los EEUU son el suministra-
dor numero 7 del mercado espafol.

La cuota que detentan los productos espafioles
dentro de las importaciones de los EEUU ha dis-
minuido en el periodo analizado, debido al dinamis-
mo de las importaciones procedentes de los paises >
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emergentes. Sin embargo, nuestros productos se han
comportado bien en el mercado de los EEUU, ya que
las importaciones americanas procedentes de
Espafia han aumentado mas que las importaciones
procedentes del conjunto de la UE-27 y que las pro-
cedentes de las grandes economias comunitarias.

Resulta sorprendente que el principal capitulo de
nuestro comercio sea el correspondiente a los produc-
tos refinados del petroleo que, en el afio 2012, repre-
sento la quinta parte de las importaciones americanas
procedentes de Espana. Los otros capitulos importan-
tes se han comportado bien, ganando cuota los equi-
pos mecanicos y los farmacéuticos y han mantenido
su cuota los equipos eléctricos. Analizando productos
concretos: han aumentado su cuota los productos re-
finados del petroleo, el aceite de oliva y las clementi-
nas, mientras que han disminuido su cuota el vino, las
aceitunas, los azulejos y los libros.

En el caso del aceite de oliva conviene luchar
contra el naciente proteccionismo americano, ins-
tigado por los productores de California. También

convendria analizar las razones de la disminucion
de nuestra cuota de vinos y ver si podemos expor-
tar monovarietales mas adaptados al gusto ameri-
cano. Finalmente, convendria estudiar las razones
del descenso de nuestra cuota en las importaciones
americanas de aceitunas, azulejos y libros.

En resumen, a pesar del aumento de nuestras
exportaciones a los EEUU, nuestra cuota en las
importaciones de los EEUU es atin muy reducida,
pues suministramos apenas el 0,51 por 100 de las
importaciones americanas. Por ello no podemos
contentarnos con nuestra posicion actual y debe-
mos intentar aumentar, de forma importante, nues-
tras exportaciones a los EEUU en los proximos
anos.

En todas estas areas nuestras relaciones econd-
micas se han intensificado en los ultimos afos, es-
pecialmente en lo que se refiere a los flujos desde
Espafia a los EEUU. A pesar de este dinamismo,
en todas las areas analizadas existe un gran poten-
cial de crecimiento.
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VINO ECOLOGICO: COMERCIALIZACION EN ESPANA

Y FRANCIA

Los vinos ecologicos tienen penetraciones muy diferentes en Francia y Espafia,
pese a que los dos paises estan a la cabeza de Europa en producciéon. Partiendo de
esta observacion, este trabajo examina las politicas de comercializacién en tienda de
los vinos organicos en ambos paises, para determinar si se estan afianzando las
ventajas percibidas por los consumidores y superando las desventajas. Se concluye
que solo parcialmente las politicas de comercializacidn consiguen este objetivo en
Espafa, mientras que en Francia estan mas alineadas con los consumidores, comu-
nicando mejor las caracteristicas del producto.

Palabras clave: vino organico, Francia, Espafa, audit, marketing.

Clasificacion JEL: M16, M31, M37.

1. Introduccion

Desde hace unos afios, el mercado de productos
ecologicos ha conocido unas tasas de crecimiento
de dos digitos, que se frenaron con la actual crisis
econdmica. Segin datos de Organic Monitor de
2012, en el periodo 2010-2011, el crecimiento del
mercado global fue del 8,8 por 100. En Espaiia, el
gasto dedicado a productos bio o ecoldgicos crecio
un 6,3 por 100 en 2010 (Mercasa, 2010), aunque
las cuotas de estos producto siguen siendo margi-
nales en sus categorias (MARM, 2011).

El vino no es una excepcion. En Estados Uni-
dos, las ventas de vinos ecologicos o elaborados
con uvas ecologicas fueron de 48 millones de
dodlares en 2003 y de 161 millones en 2009, segun
se publicaba en noviembre 2010 en la revisita digi-
tal Delicious Living. En Europa, la demanda de

* Universidad Pontificia Comillas.
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vino ecoldgico es desigual. Mientras que en Francia
suponen el 3 por 100 de la categoria, en Espaiia los
vinos ecoldgicos son el 0,15 por 100 de las ventas
nacionales (Agence Bio, 2012). Los vinos ecologi-
cos en Espafia representan un 0,10 por 100 de la
categoria y un 0,15 por 100 en valor, ambas cifras
por debajo de la penetracion media de los produc-
tos ecoldgicos que estd en el 0,18 y 0,34 por 100
respectivamente. Sin embargo, han experimentado
un decrecimiento inferior a los vinos no ecologi-
cos (13 versus 19 por 100 en el periodo 2009-
2010) (MARM, 2011). Sin embargo, si tenemos
en cuenta la produccion, en 2011, Francia y
Espafia tenian un porcentaje similar de vifiedo
organico (Agence Bio, 2012).

Dado el papel fundamental de estos paises
como productores y las diferencias existentes en el
mercado del vino organico entre los dos paises,
parece relevante hacer una comparativa entre
ambos. En concreto, este trabajo tiene como obje-
tivo ultimo examinar la comercializacion del vino >
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Segun el tipo de viticultura

Segun el tipo de vinificacion

Fuente: elaboracion propia.

ecologico en Francia y Espana, con el fin de deter-
minar si las politicas de producto, precio y comu-
nicacion en tienda del vino organico son coheren-
tes con las fortalezas percibidas por los consumi-
dores y estan orientadas a minimizar las desventa-
jas percibidas. Examinar las politicas de comercia-
lizacion en un pais en fase de crecimiento con otro
en fase de introduccion, a la luz de los estudios
sobre el consumidor, puede arrojar luz sobre los
factores de éxito en la comercializacion de produc-
tos organicos.

El trabajo se estructura como sigue. En primer
lugar, se presentan los tipos de vino ecologico, segiin
el tipo de viticultura y de vinificacion. En segundo
lugar, se resumen los estudios sobre consumidores
y vinos organicos. En tercer lugar, se explica la me-
todologia para describir en la siguiente seccion los
resultados. Se termina con las conclusiones deriva-
das de la informacion encontrada.

2. Tipos de vino ecolédgico

No hay una definicion consensuada de qué es
vitivinicultura ecoldgica, ni a nivel mundial ni
europeo. Para clarificar, se explican los distintos
tipos de vino ecoldgico, clasificados atendiendo a
dos criterios: el tipo de viticultura utilizada y el
tipo de vinificacion o manera de elaborar el vino
(Tabla 1).

La viticultura razonada representa la primera
etapa hacia un vino mas ecolégico. El vifiador
intenta prestar mas cuidado a lo que hace, como y
por qué lo hace, y vigila los productos que emplea

Viticultura razonada

Viticultura organica o biolégica
Viticultura organica razonada
Viticultura biodinamica

Elaborado a partir de uvas de la viticultura organica (e incluso biodinamica)
Vinos organicos (ciclo de produccién biolégico)

para que sean mas respetuosos con la tierra y el
medio ambiente. En la practica significa que se
reduce la utilizacion de productos quimicos, sin
eliminarlos del todo.

La viticultura organica o bioldgica es el tipo de
viticultura verde mas utilizada hoy en dia (Rou-
sseau, 1992). Evita el uso de productos sintéticos,
y favorece el uso de productos organicos (o natu-
rales), esto es, que provengan de organismos vivos
y no de la quimica. Igualmente, se rechaza el uso
de tecnologias para el cuidado del suelo, y se optan
por técnicas ancestrales. El cuidado del medio am-
biente es maximo. Hay, ademas, una voluntad de
trabajo con ¢él, en vez de contra ¢l (Dutel, 1990).
Con todo, incluso con una produccién ecoldgica,
no se han encontrado alternativas a algunos proce-
$0s y componentes, que, por lo tanto, siguen sien-
do utilizados aunque su uso debe limitarse (Regla-
mento de ejecucion n® 203/2012 de la Comision,
de 8 de marzo de 2012).

La viticultura bioldgica razonada no es un tipo
de viticultura muy conocida pero que se desarrolla
mucho hoy en dia. Efectivamente, puede ser una al-
ternativa entre la razonada y la biolédgica, puesto
que seria una mezcla de las dos técnicas: consiste en
el rechazo de los productos quimicos (de sintesis),
pero, y es lo mds importante en esa técnica, aplica
los principios biologicos a todas las actividades de
la explotacion. Esto implica la reorganizacion de
toda la manera de trabajar para ir mas alla de lo bio-
logico, sin rechazar la tecnologia. Asi, puede tradu-
cirse en la busqueda de maquinas (como los tracto-
res y otras maquinas que se utilizan durante el pro-
ceso) respetuosas con el entorno, mas limpias, >

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3039
DEL 1 AL 31 DE MAYO DE 2013



VINO ECOLOGICO: COMERCIALIZACION EN ESPANA Y FRANCIA

que no dafian al vifiedo y so6lo utilizan energias
limpias; y técnicas de cuidado al vifiedo mas sua-
ves y organicas, entre otros. [gualmente, en la vini-
ficacion, se utilizan los avances tecnologicos para
encontrar productos no quimicos que tengan las
mismas propiedades que los productos que se uti-
lizan hoy en dia (el azufre para estabilizar el vino
por ejemplo).

La viticultura biodindmica deriva de la biologi-
ca pero es mas estricta. Esta forma de produccion
sigue las ideas enunciadas por Rudolf Steiner a
principios del siglo xx, ya que tratan de desarrollar
un modelo completamente autosuficiente, mas
auténtico y verdadero que el adoptado por los «or-
ganicos». Su objetivo es cultivar uvas 100 por 100
naturales, sin productos quimicos y usando técni-
cas ancestrales de viticultura (Kummer, 2009). Los
vinadores biodindmicos estan atentos a los «deseos»
de la naturaleza y sus ciclos, de manera que no
actiien en contra de ella, sino con ella (Kummer,
2009). De esta manera, y con la voluntad de crear un
ecosistema sostenible y obtener uvas con mejores
sabores, esperan a que todos los elementos sean
favorables para plantar o vendimiar, o, incluso, para
hacer el vino.

Segun el otro criterio, las técnicas de elaboracion
o vinificacion, cabe diferenciar entre dos tipos de
vinos ecologicos (y es lo que aparecera en la eti-
queta): los que se han «elaborado a partir de uvas
de la viticultura organica» (e incluso biodinamica)
y los «vinos organicos» cuyo ciclo de produccion
es integralmente biologico.

La primera categoria se refiere unicamente a los
vinos obtenidos a partir de las técnicas de vinifica-
cion tradicionales, pero que utilizan uvas cultiva-
das de manera ecoldgica (cualquiera que sea el tipo
de viticultura puesta en practica). Representan la
mayoria de los vinos ecologicos hoy en dia (Ewing-
Mulligan et al., 2002), puesto que es la forma mas
simple de obtenerlos. Supone la adicion durante su
elaboracion de dioxido de azufre que juega el papel
fundamental de conservante, evitando la oxidacion
del vino y la reanudacion de la fermentacion den-
tro de la botella. En este caso, se pondra en la eti-
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queta que el vino resulta de uvas organicas y no de
un proceso completo de elaboracion organico. Se-
gun el Reglamento de ejecucion N° 203/2012 de la
Comision, de 8 de marzo de 2012, en este caso no
se podré utilizar el logotipo europeo que garantiza
la produccioén ecologica (euro-leaf).

En el segundo tipo se incluyen los vinos elabora-
dos a partir de uvas organicas que no contienen sul-
fitos ni ningun otro producto quimico. Se agrupan
bajo esta calificacion los vinos biodinamicos que
no presentan ningun tipo de manipulacion, correc-
cion, ajuste o filtracion. Sin embargo, a pesar de
todos esos esfuerzos, los vinos que se obtienen
son, en general, muy diferentes de lo que el consu-
midor conoce: tienen un sabor distinto (aunque
con toda la tipicidad del suelo y de las uvas); a
veces pueden sufrir defectos visuales e incluso
tener oxidacion porque no contienen productos
como el didxido de azufre que protegen, estabili-
zan y ayudan a la conservacion de los vinos. Asi,
este tipo de vino ecoldgico puede ser rechazado
por el consumidor que no aprecia mucho este tipo
de sorpresa cuando abre una botella de vino
(Rubino, 2010). Ademas, no usar sulfitos exige al
productor un cuidado extraordinario durante la
elaboracion del vino y su embotellamiento (Teil et
al., 2011).

Como se decia, es este ultimo criterio el que se
recoge en la etiqueta, asi que el consumidor sdlo
puede distinguir entre éstos. Para conocer la forma
de produccion del vino, tendra que leer la contra-
etiqueta o pedir mas informacién al vendedor o al
productor. Esto llevara a una mayor relacion pro-
ductor-cliente, algo buscado por los viticultores
biolodgicos.

3. Como se comercializa el vino ecoldgico

Pocos estudios han analizado la comercializa-
cion de vinos ecologicos. Cabe citar como excepcio-
nes el trabajo de Crescimanno et al.(2002), que
estudian el caso de Sicilia o las recomendaciones que
tras analizar el mercado global de vino organico >
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plantean Azabagaoglu et al. (2007). La mayoria de
trabajos han analizado a los consumidores; en con-
creto, se ha estudiado la actitud ante el vino orga-
nico en diferentes mercados (por ejemplo, Re-
maud et al., 2008; Sirieix y Remaud, 2010) y la
disposicion a pagar por un vino organico (por
ejemplo, Forbes et al., 2009; Krystallis y Chrysso-
hoidis, 2005).

En la literatura se proponen diversas razones
por las que los consumidores pueden elegir un
vino organico: por percibir que al ser natural es de
mejor calidad (Stolz y Schmid, 2006); por razones
de salud (un porcentaje de la poblacion es alérgica
a los sulfitos y los vinos organicos no contienen
este componente) (Phelps, 2007); por apoyar un tipo
de agricultura mas local y cercana a la tierra o, sim-
plemente, por el placer de descubrir o innovar nue-
vos sabores (Jelvez y Gallardo, 2008).

Sin embargo, en el estudio sobre el perfil del
consumidor de vinos ecoldgicos en Espaiia (Jelvez
y Gallardo, 2008), se describe el consumidor tipo
de vinos ecoldgicos como «una persona muy cons-
ciente e informada. Generalmente sabe bien lo que
quiere. Compra con atencion y cuidado, revisa las
etiquetas con detenimiento, pregunta sobre el ori-
gen y métodosy. Ademas, aparte de otros motivos
no expuestos en el estudio, la mayoria de los con-
sumidores indica que prefiere este tipo de produc-
tos tanto porque es un producto natural, como por
sus caracteristicas organolépticas, y por el benefi-
cio que tiene para la salud. Asi, se puede decir que
el consumidor ha entendido bien el producto y sus
caracteristicas propias y, por eso, lo compra.

En el caso de Francia, Stolz y Schmid (2006),
mediante focus groups realizados en cuatro paises,
concluyen que el consumidor francés tiene mas
confianza en los vinos de produccion ecoldgica
porque los percibe como mas naturales y mejores
para la salud. Sin embargo, valora negativamente
el sabor, la disponibilidad de estos productos y la
relacion calidad-precio, aspectos estos ya sefiala-
dos por consumidores espafioles en otros estudios
sobre alimentos organicos (véase un resumen en
Dupupet et al., 2010).

Tampoco en otros paises se ha encontrado evi-
dencia concluyente sobre la valoracion del consu-
midor sobre el vino ecologico (Angrisani, 2007,
Gleason, 2006; Stolz y Schmid, 2006): para algu-
nos, ese tipo de vino tiene mal gusto, no es un ver-
dadero vino; segun otros, se aprecia la tipicidad
del vino, tiene muy buen sabor, estd muy afrutado
y las diferencias que se pueden notar con los vinos
convencionales son positivas, es decir, que ven en
los vinos verdes toda la expresion de la tierra y de
las uvas, sin ningtn parasito.

Por otra parte, Krystallis y cols. (2006) ponen de
manifiesto que dentro de la Union Europea los prin-
cipales compradores de vinos ecologicos son muje-
res, bastante jovenes, con nifios, que tienen un nivel
de educacion y de ingresos elevados. También pone
de relieve una correlacion entre el conocimiento de
los vinos ecoldgicos y su proximidad con areas de
produccién ecoldgica. No se han encontrado estu-
dios realizados en Espaiia o Francia.

En cuanto a la disposicion a pagar, un estudio
de Molla-Bauza et al. (2005) a consumidores de
Alicante encontrd que de media estaban dispuestos
a pagar una prima de 16 por 100. Sin embargo, los
segmentos con mayor preocupacién por la salud
son los que estdn dispuestos a pagar una prima
mayor (entorno al 20 por 100), no los mas preocu-
pados por el medio ambiente. Este segmento supo-
nia el 19 por 100 de la muestra.

En conclusion, el vino ecoldgico es apreciado
por los que buscan un estilo de vida saludable, por la
falta de componentes quimicos. Sin embargo, no se
asocia a un mejor sabor. Las desventajas fundamen-
tales que se asocian a este tipo de productos son,
ademas del sabor, la prima de precio y la falta de dis-
ponibilidad. La comercializacion de los vinos orga-
nicos deberia pues, aprovechar estas fortalezas y
minimizar estas debilidades.

4. Metodologia

Para llevar a cabo este estudio se recurrid a la
observacidn, en concreto, a la auditoria o audit: el >
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Caracteristicas
organolépticas

Producto Nombre del vino Color
Bodega Uvas
Region de produccion  Afada
Forma Colocaciéon
de distribucion en el lineal
Distribucién Techo
Ojos
Mano
Suelo
Precio Promociones
Precio Botella Oferta
Lotes

Etiquetado Envase Otros
Colores usados Tipo de envase
Menciones en la etiqueta y contra-etiqueta
Etiquetado
Espacio ad hoc Otros

Para productos ecologicos
Para vinos ecologicos

Comparacién con vinos similares de la misma regién

Publicidad en lugar Degustaciones Carteleria informativa Otros
Comunicacién en de venta Stoppers
tienda Etiquetado de precio
Fuente: elaboracion propia.
Tipo de tienda Francia Espafa
Especializada Caviste Vinoteca
Hipermercado Carrefour Carrefour Planet
Leclerc Alcampo
Monoprix Supermercado El Corte Inglés
Supermercado discount Ed Dia

Leader Price

Conveniencia Spar

Espacio gourmet Monoprix gourmet

Fuente: elaboracion propia.

registro sistematico de la oferta de un distribuidor.
La auditoria permite establecer un diagnostico de
las politicas y de la posicion de los productos (Len-
drevie et al., 2008), objetivo fundamental de este
trabajo.

Para maximizar la objetividad y fiabilidad de la
investigacion, se utilizé una plantilla de recogida
de datos, usando las mismas variables en todos los
establecimientos en los dos paises. Las variables
objeto de analisis se identificaron a partir de los
cuatro grandes ejes de las politicas de marketing:
producto, precio, promocion y distribucion, tal
como se recoge en la Tabla 2.

La seleccion de establecimientos para realizar
la auditoria se hizo siguiendo los principios del
muestreo tedrico: se eligieron tipos que pudieran
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Caprabo-Eroski
OpenCor

Club Gourmet de El Corte Inglés

dar la mejor informacidn para los propositos del
estudio, sin tener en cuenta si, en numero, eran
representativos del universo. Asi, se identificaron
cuatro tipos y se recogi6 informacion en uno o dos
establecimientos de cada tipo (Tabla 3). Todos los
establecimientos son del canal mainstream, esto
es, los canales a los que acudiria un consumidor
medio. Se decidid no recoger datos en tiendas
especializadas en productos ecoldgicos porque no
se podria hacer una comparacion con los vinos no
ecologicos. Los establecimientos elegidos en
ambos paises son similares en formato, superficie,
y publico objetivo. Se visitaron dos vinotecas, una
en cada pais, elegidas al azar, y en ninguna se
encontraron vinos ecolégicos. Se tuvo oportunidad
de hablar con los gerentes de las tiendas, para >
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comprender mejor por qué el vino organico tiene
poca penetracion en este canal.

En total se obtuvieron datos de 123 productos.
En Francia los datos se recogieron en la ciudad de
Reims y la poblacion cercana de Chateau-Thierry;
en Espafia, en Madrid. La recogida de datos tuvo
lugar en el primer trimestre de 2012. Los datos se
han recogido a partir de la observacion de la bote-
lla. Sin embargo, si no estaba disponible la afiada,
la region o el etiquetado, se buscéd esta informa-
cion, por este orden, en el sitio de compra online
del establecimiento, en el sitio web de productor o
en otros sitios web (tiendas online de vinos, blogs
de vinos). Los datos que pudieron ser codificados
como numero fueron analizados utilizando progra-
mas de analisis (Excel y SPSS).

S. Resultados
5.1. Oferta por distribuidores

Se han encontrado mas vinos ecologicos en los
establecimientos franceses que en los espafioles
(72 contra 51), siendo la diferencia estadistica-
mente significativa (pvalor < 0,05), aunque se han
analizado los mismos formatos de tienda y el
mismo numero de cada uno de estos formatos.
Asimismo, es de destacar que en los supermerca-
dos discount, no se ha encontrado ningin vino
ecoldgico en Espafia, mientras que en Francia si
(6), aunque una cantidad significativamente infe-
rior a la de los otros establecimientos.

Asimismo, tanto en Francia como en Espaiia,
los vinos ecologicos no estan presentes, de momen-
to, en las tiendas especializadas en vinos (las vino-
tecas). Los gestores de los establecimientos justifi-
can su decision de no incorporar este producto a la
oferta en tres razones. Hoy en dia, sélo tienen una
pequefia demanda para ese tipo de vinos, que no es
suficiente para referenciar vinos ecologicos de mo-
mento. Ademas, las personas que buscan y com-
pran de verdad productos ecologicos, se dirigen
mas hacia las tiendas especializadas en productos

biologicos donde pueden encontrar esos vinos, al
mismo tiempo que compran otros productos.

Segun uno de los gerentes de las vinotecas visi-
tadas, los vinos ecologicos son de peor calidad que
los tradicionales. En la entrevista explico que en el
pasado intento trabajar con algunos vinos ecologi-
cos (no porque fueran ecoldgicos sino porque eran
buenos y encajaban con el estandar que buscaba en
términos de sabores, calidad y tipicidad entre
otros). Sin embargo, después del transporte, que se
suele hacer en camiones no frigorificos, y la con-
servacion en el punto de venta, noté un deterioro
muy rapido de los vinos, por lo que no pudo ven-
derlos. A partir de ese momento, decidio no traba-
jar con vinos ecoldgicos puesto que representan un
cierto riesgo de mala conservacion y, en conse-
cuencia, una pérdida de dinero.

En cuanto a Espafia, las razones son mas o
menos las mismas, aunque los gerentes insisten
mas en la baja demanda para esos productos. Se
afiade también otra razon: la novedad. Uno de los
gerentes dijo que la aparicion de los vinos ecoldgi-
cos y su difusion es bastante reciente, con lo cual
no son muy conocidos y se encuentran todavia en
una fase de introduccion. Asi pues, las vinotecas
no tienen de momento mucha demanda para estos
productos, lo que explica su baja implantacion en
ese tipo de tiendas actualmente. Ademas, general-
mente las vinotecas trabajan con bodegas y vinos
que conocen desde hace tiempo. Esto puede supo-
ner una barrera de entrada para los productores
ecologicos, aunque los gestores dicen revisar su
cartera catdlogo frecuentemente y estan abiertos a
las novedades.

Finalmente, antes de incorporar este tipo de
productos, las vinotecas estan esperando a la fase
de crecimiento porque no saben si es moda o si los
vinos ecolodgicos van a seguir imponiéndose en el
mercado.

Por otro lado, tampoco se han encontrados vinos
ecoldgicos en los espacios Gourmet de las tiendas
(El Corte Inglés en Espafia y Monoprix en Francia),
como si este tipo de productos no tuviera una calidad
ni una imagen suficientemente alta para poder >
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Porcentaje
MONOPKIX .t 25,2
Carrefour.. 7,3
Ed....c...... 3,3
Leader price 1,6
Lecrerc..... 21,1
Alcampo.... . 10,6
OPENCON ..t 1,6
Supermercado El Corte Inglés.................... 16,3
Carrefour Planet..........ccccceeecveeeeccvieecciienene 13,0

Fuente: elaboracion propia.

ser vendido en estos espacios. Todo eso explica
que en el analisis que sigue no se mencionara en
ningin momento estos formatos (vinotecas y espa-
cios Gourmet).

5.2. Analisis de producto

En cuanto al producto, se puede constatar en
primer lugar que existen mas vinos ecologicos tin-
tos que blancos, y muy pocos rosados (10 de los
123 encontrados). Eso muestra que la produccion
de vinos ecolégicos sigue la tendencia de los vinos
tradicionales, puesto que se produce y se consume,
en general, mas vino tinto que blanco y rosado,
aunque esos ultimos han vivido un gran crecimien-
to en los ultimos afios. No hay diferencias entre
paises respecto al color del vino (pvalor > 0,05). En
cuanto a la afiada, hay sobre todo vinos jévenes:
44 por 100 de los vinos son de 2010 y 15 por 100
de 2009.

Sobre el total de los vinos encontrados, tres
cuartos tienen una Denominacion de Origen (DO).
Con todo, hay diferencias entre Francia y Espafia:
en Espafia, mas del 90 por 100 provienen de una
DO, y el resto son Vinos de la Tierra. En Francia,
hay mas variedad. Sélo el 65 por 100 son de DO;
se encuentran tres veces mas Vinos de la Tierra, y
también existen Vinos con Indicacién Geografica
Protegida e incluso Vinos de Mesa (3 por 100).
Que haya fundamentalmente vinos ecoldgicos de
DO refuerza la idea de calidad en estos vinos, por-
que, ademas de ostentar los estandares de calidad
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de la viticultura ecoldgica, las combinan con las de
la DO que son muy estrictas. Asi, enfatizar estos
requisitos puede ayudar a modificar la percepcion
de los consumidores de que estos vinos tienen peor
sabor. Ademas, refuerza la idea de producto de
calidad, de categoria Premium.

Francia y Espafia son similares en la preferen-
cia por Denominaciones de Origen nacionales. En
Francia se han encontrado, sobre todo, vinos eco-
logicos franceses (solo cuatro extranjeros de los
cuales dos eran espafioles, uno era argentino y el
ultimo era italiano); en Espafia se ha encontrado
un unico vino extranjero de Burdeos (Francia).

En general, en los lineales se encuentran mas
vinos del pais que del extranjero, puesto que los
consumidores locales suelen conocer mejor las
denominaciones de su pais que de otros y estos
vinos encajan mejor con los gustos del consumi-
dor. En esto el vino ecoldgico sigue la tendencia
general.

Sin embargo, podria existir otra razén: la difi-
cultad actual de conservacion y transporte de ese
tipo de vinos sin que el vino se estropee. Eso hace
que sea mas facil comercializar los vinos ecoldgi-
cos locales que los extranjeros. Ademads, comprar
productos locales, con menor huella ecoldgica, es
coherente con una preocupacion por el medio
ambiente, tipica de los compradores de productos
ecologicos. Igualmente, pocos vinos muestran la
informacion traducida a otros idiomas; cuando hay
traduccion suele ser a inglés (cuatro marcas en
Francia y seis en Espana).

Las diferencias entre los dos paises estan en los
modos de produccién del vino orgénico y en la for-
ma de comunicar esta produccién al consumidor.
En conjunto, en cuanto al tipo de viticultura predo-
mina la agricultura organica (58 por 100), seguida
de la razonada y razonada organica (15 y 18 por
100 respectivamente) y siendo marginal la biodina-
mica (5 por 100). En cuanto a la vinificacion es
dominante el vino elaborado con uvas de cultivo
organico (89,4 por 100) o de cultivo biodindmico
(4,9 por 100), existiendo sélo un 1,6 por 100 de
vinos enteramente organicos. Aunque el modo >
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de produccion dominante lo es también en los dos
paises, en Francia es el tinico pais donde se encuen-
tra produccion biodinamica y en Espafa vinos en-
teramente organicos (pvalor < 0,05).

Hay también diferencias entre Espafia y
Francia, sobre todo, en cuanto a la manera de
comunicar al consumidor los procesos de produc-
cion del producto: en Francia la mayoria de vinos
tiene algun sello o etiqueta oficial mientras que en
Espafia aproximadamente un cuarto no cuenta con
ninguna certificacion y recurre a la auto-declara-
cion.

En Francia, cerca del 96 por 100 de las botellas
encontradas tienen el logotipo de, por lo menos,
una institucion reguladora en su etiqueta, sea en la
parte frontal de la botella o en la contraetiqueta
(Tabla 5). Las menciones mas frecuentes en Francia
son la AB (todas las marcas encontradas menos
dos tienen esta certificacion), seguidas por Ecocert
y otras certificaciones (Demeter, Bio Néch, Euro-
Leaf). Ademas, de las certificaciones sobre el ori-
gen ecologico del producto, algunas marcas tienen
también certificacion de Qualité France (seis mar-
cas en Francia), lo que sirve para reforzar ain mas
la imagen de producto premium.

La situacion en Espafia es diferente. En primer
lugar, el sistema de certificacion ecologica es dis-
tinto, ya que hay un consejo regulador por comu-
nidad auténoma y tantos logotipos como comuni-
dades autonomas. Todos son parecidos en disefio,
excepto el de Andalucia. La mitad de los produc-
tos analizados muestran la certificacion autondémi-
ca. Ademas, se utiliza el logotipo de la Agricultura
Ecolégica europeo, a veces el antiguo (en el 16 por
100 de los casos) y en algunas botellas el nuevo
(s6lo en el 2 por 100 de los casos).

Por otro lado, se han encontrado seis vinos (25
por 100 del total Espafia; 10 por 100 sobre el con-
junto de la muestra) con auto-declaraciones, por
ejemplo, «trabajados de forma natural, utilizando
las fuerzas de la naturaleza» (Avan Nacimiento) o
«uvas cultivadas segun los principios de la
Agricultura Sostenible» (Clamor). Pocos vinos
muestran certificaciones encontradas también en

Francia Espaia
AB.... 73% 1%
Certificacion autonémica ............. No aplica 51%

Ecocert.... .o 13% -
Biodyvin ... 4% -
Bio N&Ch .....ccooiiiiiiiiieee 3% 10%

1% 16%
2%

Demeter, Qualité France, OIA ..... 1% (respectivamente)

Fuente: elaboracién propia.

Francia: 1 de cada 10 productos espaifioles el sello
Bio-Néch y una marca el sello AB.

Los vinos refuerzan la atribucion ecolédgica con
mensajes escritos, donde se especifica el tipo de
viticultura y de vinificacion que se ha seguido para
el producto (si esta hecho con uvas de la agricultu-
ra ecoldgica o si se ha seguido el proceso de la
agricultura ecologica), aspecto en el que también
encontramos diferencias entre Francia y Espafa.
En Francia, se han encontrado dos vinos de origen
biodinamico (certificados por Biodyvin), y ningu-
no en Espaia.

Las aclaraciones suelen estar en la contra-eti-
queta. Esa descripcion puede ser muy detallada,
con un parrafo entero sobre el hecho de que el
vifiedo y/o el vino sea ecoldgico, o mas sintética
con palabra o expresiones que se refieren al cuida-
do del medioambiente (como equilibrio de los eco-
sistemas, en contra el calentamiento climatico o
procesos naturales, entre otros), salpicadas en el
texto de presentacion de la bodega y del vino. En
la etiqueta, suelen aparecer expresiones indicado-
ras bastante estandarizadas, en Francia como en
Espafia, que son en general «Agricultura Biologica /
Ecolégica» o «uvas/vinos procedentes de la
Agricultura Bioldgica/Ecoldgica». Unicamente en
el 8,9 por 100 de los casos no aparece nada en la
etiqueta (solo se indica en la contra-etiqueta que se
trata de un vino ecoldgico).

A diferencia de otros productos ecoldgicos, no se
utiliza forzosamente los colores que en la mente de
los consumidores se asocian a productos «verdes»
(verde, blanco y amarillo, colores que evocan la Na-
turaleza). Los vinos ecoldgicos no se distinguen >
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mucho de los tradicionales puesto que recurren al
mismo codigo de colores: rojos, negros, violetas
para los vinos tintos; tonos mas verdes/amarillos y
blancos para los vinos blancos; y colores mas aci-
dulados o frutales para los rosados. En conclusion,
no se diferencian por la etiqueta, sino por los logo-
tipos de las instituciones reguladoras y por las
explicaciones de la contraetiqueta.

En cuanto a los envases, se constata que casi
ningln vino tiene un envase completa ni parcial-
mente ecologico. De los 123 vinos encontrados en
los dos paises, solo dos tienen, por lo menos, una
parte de su envase que sea ecologico, o por lo
menos, que asi lo comunica. Los dos vinos son
franceses: en un caso parte del envase es reciclado;
en el otro la botella proviene de un proceso pro-
ductivo que respeta el medio ambiente. Dos vinos,
también franceses, tienen ademas el certificado
FSC, que se aplica al envase.

5.3. Anadlisis del merchandising

En cuanto al merchandising, se observan dos
modelos de colocacion de los vinos ecoldgicos en
los lineales. En el primer caso, suelen estar en la
seccion «Bodegay», mezclados con los vinos tradi-
cionales y clasificados en funcion de su region de
proveniencia y su tipo (si se trata de un vino de DO,
de la Tierra o de mesa principalmente). En el se-
gundo modelo, solo observado en Carrefour Planet
(Espaiia), los vinos ecoldgicos se colocan en la
seccion de «Ecologicosy.

En cuanto a su ubicacion en el lineal, se puede
decir que en general los vinos ecologicos estan
bien posicionados. Alrededor del 60 por 100 se
situan al nivel de los ojos o de las manos tanto en
Francia como en Espafia. Se nota una ligera dife-
rencia entre Francia y Espafia en cuento a la colo-
cacion: en el primer pais, se encuentran mas vinos
ecoldgicos a nivel del techo que del suelo (casi un
10 por 100 menos), y la tendencia es al revés en
Espafia, siendo esta diferencia estadisticamente
significativa.
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Francia Espafa
15,4 6,5
12,2 7,3
26,0 171
4,9 10,6

Fuente: elaboracién propia.

Para diferenciarlos de los demas vinos y que
los consumidores los localicen mas facilmente, se
utilizan varias técnicas. Se puede poner una brida
en el cuello de la botella indicando que se trata de
un vino ecoldgico. Eso se hace, sobre todo, en
Francia (68 por 100 de los casos). En la brida o eti-
queta puede aparecer el logotipo de la institucion
reguladora (como el AB francés por ejemplo), el
nombre y el logotipo de la empresa con una men-
cion «Bio» o0 «AB» (aqui es la empresa quien pone
la brida), o una creada y puesta por la propia tien-
da (con su logotipo o simbolo asociado a la tien-
da). También, se han observado stoppers: etiquetas
en el lineal, a la altura del precio, destacando que
se trata de un producto ecoldgico. Se suelen utili-
zar las mismas etiquetas, el mismo simbolo y con
el mismo color, que para los otros productos eco-
logicos de la tienda.

5.4. Analisis del precio

Al comparar los precios que se ponen a los
vinos ecoldgicos con los de los vinos tradiciona-
les, se puede verificar la hipotesis de que el vino
ecoldgico es mas caro, 1,03 euros, comparado con
la media de precio de los competidores. El 27 por
100 de los vinos estudiados tienen un precio infe-
rior (aunque a veces pocos céntimos de diferencia)
al de los vinos de mismo origen y de gama similar
que estan colocados cerca en el lineal. La diferen-
cia de precio es ligeramente inferior en Francia
(0,7€ frente a 1,4€ en media), pero no es estadis-
ticamente significativa.

No obstante, y para contradecir a los que afir-
man que los productos ecoldgicos son para un seg- >
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Precio de la botella Precio competidor 1

(€) (€)
Muestra ........cccocerieene 123 96
Media ......cooeveniinnns 6,494 5,77
Minimo ... 2,8 1
MAaximo......ccccceevvveeeenns 23,0 29

Fuente: elaboracion propia.

5,995
7,968
4,440

Fuente: elaboracioén propia.

mento de poblacion que tiene dinero, se constata que
un poco mas del 20 por 100 son vendidos a un pre-
cio igual al de los vinos tradicionales con los que se
compara. Mas aun, algunas bodegas (un 7 por 100
de los vinos) proponen productos a un precio infe-
rior a los demas vinos similares no ecologicos, lo
que lleva a pensar que es falso pensar que el produc-
to ecologico es siempre mas caro. El precio del 22
por 100 de todos los vinos encontrados no pudo ser
comparado porque no habia vinos similares en el
lineal (en términos de DO sobre todo').

No hay diferencias significativas de precio
entre paises ni por tipo de distribuidor. Tampoco se
observan diferencias significativas de precio entre
vinos con certificacion oficial y vinos sin esta cer-
tificacion. Asimismo, no hay diferencias significa-
tivas por tipo de viticultura o de vinificacion.

Solo se han encontrado diferencias por color de
vino (siendo mas caros los vinos blancos y los tintos,
que los rosados), habiendo encontrado también dife-
rencias por este criterio en los vinos no ecologicos.
Se pueden encontrar, en todo caso, referencias de
vinos ecologicos mas baratas que los no ecologicos,
en todos los tipos de vino, excepto en rosado en

! En Espafia no se ha podido comparar los vinos de la bodega Raimat
porque al ser de una DO no muy conocida, no habia equivalente en los
vinos tradicionales. Esto explica por qué no se ha podido comparar el pre-
cio de aproximadamente un 30 por 100 de los vinos encontrados en
Espaiia.

Media (€)

Diferencial

Precio competidor 2  Precio competidor 3 (precio ecolégico-

(€) (€) media precio
competencia) (€)

76 35 =
5,126 5,3889 1,037
1,4 2,30 -6,70
25,9 39,48 13,40
Minimo (€) Maximo (€)

3,0 15,5

2,8 23,0

3,0 5,9

Francia, donde los vinos ecologicos siempre son
mas caros.

5.5. Anadlisis de la promocion

La promocion de los vinos ecoldgicos dentro de
la tienda es muy escasa. No hay ninguna publicidad
ni cartel dentro de la tienda sobre los vinos ni sobre
productos ecologicos. Estos vinos no aparecen en
los folletos, y en el periodo del estudio no hubo
degustaciones (tampoco para los vinos tradiciona-
les). Lo unico que puede comentarse de la promo-
cion de los vinos ecoldgicos seria la presencia de
stoppers, donde el distribuidor destaca la marca por
su naturaleza sostenible (por ejemplo, Marque
Repére bio en Leclerc). Los stoppers suelen tener los
colores asociados a la ecologia, esto es, tonos verdes
y blancos, excepto en Monoprix, donde se usa un
pingtiino amarillo y azul. Estos stoppers suelen mar-
car todo tipo de producto ecoldgico. Se han encon-
trado stoppers en el 3,4 porl00 de los vinos en
Espafia y en el 22,4 por 100 de Francia.

6. Conclusiones

Este trabajo tenia como objetivo fundamental
evaluar si la politica de producto, precio y pro- >
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mocion de los vinos ecoldgicos estaba orientada o
era capaz de superar las desventajas percibidas por
los consumidores y afianzar las ventajas percibidas.
Los resultados del audit realizado en los dos paises
llevan a concluir que solo parcialmente la politica de
marketing de los vinos ecoldgicos esta alineada con
los frenos y motores de los consumidores.

La politica de producto refuerza la idea de pro-
ducto de mejor calidad, por ser de origen natural.
Esto se consigue con el uso de certificaciones, fre-
cuentemente multiples, por ejemplo AB y Qualité
France, y utilizando la contractiqueta para dar infor-
macion sobre los procesos de produccion. De esta
manera, la botella se convierte en el embajador de
producto.

En cuanto a la percepcion de peor sabor, el uso
de otras certificaciones y venir apoyado por el dis-
tribuidor, con su marca o con stoppers, puede ser-
vir para convencer al consumidor para probar el
producto.

Otra desventaja frecuente es la percepcion de
precio mas caro. Efectivamente, en términos gene-
rales el vino ecoldgico es mas caro que otros vinos
similares, aunque hay diferencias segun el tipo de
vino (tinto, blanco o rosado). Con todo, se han
encontrado alternativas ecoldgicas mas baratas a
los vinos convencionales en 4 de cada 10 casos.

En cuanto a la disponibilidad, los vinos ecologi-
cos no estaban presentes en varios de los tipos de
tienda analizados (vinoteca, gourmet, conveniencia
y discount —excepto en Francia—). Asi, podemos
decir que hay barreras de entrada a ciertos canales de
distribucion. Sin embargo, una vez introducidos en
el canal no hay mas barreras, ya que dentro del esta-
blecimiento tienen una buena posicion en el lineal.

El problema fundamental observado es la comu-
nicacion en el lineal. El vino ecologico suele estar
integrado en la seccion Bodega y no se diferencia de
las alternativas no ecologicas por los colores del eti-
quetado o botella, ni por el tipo de envase. Unica-
mente la etiqueta y contraetiqueta contienen infor-
macion sobre la proposicion de valor del vino ecolo-
gico. En Francia y en la mayor parte de los vinos
analizados en Espaiia, esta proposicion de valor se
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resume en la etiqueta con un simbolo oficial que cer-
tifica el origen ecologico del producto. En la con-
traetiqueta se da mas informacion, pero a veces no es
facil para el consumidor saber de qué tipo de vitivi-
nicultura se trata.

Asi, si el consumidor no reconoce el sello eco-
logico, no reconocera la proposicion de valor de
estos vinos. Por eso, parece una buena practica uti-
lizar algin elemento mas de comunicacion en el
lineal: el uso de bridas o stoppers del distribuidor
para reforzar el posicionamiento del producto y
llamar la atencion del comprador. En Francia se ha
observado mas esfuerzo en comunicar el caracter
ecologico del vino en el punto de venta.

Una conclusion derivada del estudio es que en
Francia hay un modelo normativo unificado, ya
que practicamente todos los vinos llevan el sello y
la mencién AB. Sin embargo, en Espafia hay una
mayor dispersion de certificados. La mayoritaria
es la autondmica, pero no esta en todos los produc-
tos. Esto quiza explicaria por qué la notoriedad del
sello AB en Francia es del 89 por 100, segun la
Agencia Bio, y en Espafia la notoriedad de los
sellos ecologicos esta entre el 10 y el 20 por 100
segun el sello (Carrero et al., 2011). Unificar sellos
y hacer promociéon genérica de los sellos para
aumentar su notoriedad ayudaria a que los consu-
midores reconozcan estos productos en el lineal.

La conclusion fundamental de este estudio es
que en Francia hay una mayor sofisticacion en las
politicas comerciales de gestion de producto y
merchandising, y una mejor adaptacion a las eva-
luaciones de los consumidores. Futuros estudios
deberian analizar la relacién causa-efecto entre
estas variables y el desarrollo comercial de los
vinos ecoldgicos en cada pais.
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